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ROZHODNUTI KOMISE

ze dne 20. fijna 2004

o podpofe Némecka ve prospéch spolecnosti Westdeutsche Landesbank -
Girozentrale, nyni WestLB AG

(ozndmeno pod cislem dokumentu K(2004) 3925)

(Pouze némecké znéni je zavazné)

(Text s vyznamem pro EHP)

(2006737 ES)

KOMISE EVROPSKYCH SPOLECENSTVI -

s ohledem na Smlouvu o zalozeni Evropského spolecenstvi,
a zejména na ¢l. 88 odst. 2 prvni pododstavec této smlouvy,

s ohledem na Dohodu o Evropském hospodaiském prostoru,
a zejména na ¢l. 62 odst. 1 pism. a) této dohody,

poté, co zhlastnéné strany byly na zdkladé vyse uvedenych
predpisti (!) vyzvany k podéni pfipominek a s ohledem na jejich
pfipominky,

vzhledem k témto ddvoddim:

1

L POSTUP
1. SPRAVNI RIZENI

Stiznosti ze dne 23. bfezna 1993 Bundesverband deutscher
Banken e.V. (Spolkovy svaz némeckych bank, zapsany spolek)
(,BdB“), ktery reprezentuje piiblizné¢ 300 soukromych bank
v Némecku, vyzval Komisi, aby podle ¢l. 226 Smlouvy o ES
zahdjila F{zeni proti Némecku. Svaz uvedl, Ze Bundesauf-
sichtsamt fiir das Kreditwesen (Spolkovy i#ad pro bankovni
dohled) (,BAKred®) se provinil proti ¢l. 4 odst. 1 Smérnice
89/299/EHS tim, Ze majetek Wohnungsbauforderungsanstalt
des Landes Nordrhein-Westfalen (Ustav na podporu bytové
vystavby zemé Severni Poryni-Vestfdlsko) (,Wfa“), ktery byl
spojen fazi se spolecnosti Westdeutsche Landesbank Girozen-
trale (Zdpadonémeckd zemskd banka dstedi Zirové banky)
(,WestLB“), uznal jako vlastni prostfedky spole¢nosti
WestLB.

Dopisem ze dne 31. kvétna 1994 informoval BdB generalni
feditelstvi IV pro hospodéiskou soutéz o majetkovém
pfevodu a v této souvislosti hovofil o naruseni hospodaiské
soutéZe ve prospéch spole¢nosti WestLB. Dne 21. prosince

(1) UK vést. C 140, 5.5.1998, s. 9.

1994 podal BdB formalni stiznost a vyzval Komisi, aby
proti Némecku zahdjila fizeni podle ¢l. 88 odst. 2 Smlouvy
o ES. V tnoru, v bfeznu 1995 a v prosinci 1996 se ke
stiznosti svého svazu pfipojilo deset bank.

Aby bylo mozné posoudit, zda majetkovy prevod pred-
stavuje statni podporu, Komise dopisy z 12. ledna, 9. tinora,
10. listopadu, 13. prosince 1993 a 16. ledna 1996 pozidala
némecké organy o dal$i informace. Tyto ji byly sdéleny
prostrednictvim dopistt z 9. tnora a 16. bfezna 1993,
8. brezna 1994, 12. dubna, 26. dubna 1996 a ze dne
14. ledna 1997. Ze strany riiznych dcastnikt byly doruceny
dalsi dopisy a podklady. Zdstupci Komise se se zdstupci
némeckych tfadd, spolecnosti WestLB, dalsich zemskych
bank a stézovatele setkali nékolikrét v letech 1994 az 1997.

Po této vyméné informaci povaZovala Komise za nutné
zahdjit fizeni podle ¢l. 88 odst. 2 Smlouvy o ES. Toto
usneseni pfijala dne 1. Hjna 1997. V ném dospéla k zavéru,
Ze sporné opatfeni pravdépodobné predstavuje podporu ve
smyslu ¢l. 87 odst. 1 Smlouvy o ES a Ze ke zkoumdni
postupu potiebuje dalsi informace. Pitom ji $lo predevsim
o udaje k opatfenim, kterymi zemé Severni Poryni-
Vestfalsko (dale: zemé) zajisti, aby se pfiméfenym zptiso-
bem dcastnila dalSich ziskd, kterych mize spole¢nost
WestLB dosdhnout na zdkladé navyseni kapitdlu, tdaje
k tcinktim chybéjiciho likvidniho charakteru prevadéného
kapitalu, k d¢inkim okolnosti, Ze vliv zemé na spole¢nost
WestLB nestoupl, a k dc¢inkim pfednostniho charakteru
pevné odmény, jakoz i eventuelnich dalsich faktorti pfi
stanovovan{ priméfené odmény, udaje k vysi kapitdlu Wfa
na podporu obchodni ¢innosti spole¢nosti WestLB, k &astce,
kterd jej pievySuje a kterd je vykazovdna v rozvaze
spolecnosti WestLB, k osvobozenim od dané, k osvobozen{
od zévazkd, k rentabilité spolecnosti WestLB a k tdajnym
synergiim.

Usneseni Komise o zahdjeni fzeni bylo zvefejnéno
v Ufednim véstniku Evropskych spolecenstvi (2) Pfi této pii-
lezitosti vyzvala tcastniky k zaujeti stanoviska. Komise
obdrzela stanoviska spolecnosti WestLB (19. kvétna 1998),
Association Frangaise des Banques (26. kvétna 1998), British
Bankers’ Association (2. Cervna 1998) a BdB (4. ¢ervna 1998).
Ta byla preddna Némecku dopisem ze dne 15. ¢ervna 1998

() ov zépati 1.
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k vyjadreni, které bylo pfedlozeno po prodlouzeni lhity
dopisem ze dne 11. srpna 1998.

Dne 15. ledna a 16. zafi 1998 se konala setkdni se zdstupci
BdB a dne 9. zdfi 1998 se zdstupci spolecnosti WestLB.
Dopisem ze dne 22. zdfi 1998 pozvaly utvary Komise
némecké organy, spolecnost WestLB a BdB ke spole¢nému
zaseddni o riiznych aspektech ve stévajici véci. BdB dopisem
ze dne 30. fijna 1998 dodal informac¢ni material. Zasedani
s témito tfemi Gcastniky se konalo dne 10. listopadu 1998.
Poté ufady Komise pozddaly némecké orginy a BdB
dopisem ze dne 16. listopadu 1998 o dalsi informace
a podklady.

BdB po prodlouzeni lhity pfedlozil pozadované informace
dopisem ze dne 14. ledna 1999. Némecké orginy po
prodlouzeni lhity pfedaly nékolik informaci dopisem ze
dne 15. ledna 1999 a ze dne 7. dubna 1999.

Protoze némecké orgdny nechtély Komisi pfedat uréité
daje, nafidila Komise rozhodnutim ze dne 3. bfezna 1999
dorucenym Némecku dopisem ze dne 24. bfezna sdéleni
téchto informaci. Némeckd vldda tomuto nafizeni dostdla
po prodlouzeni lhity dopisem ze dne 22. dubna 1999.

Komise zadala nezdvislou studii o pfiméfené odméné,
kterou by zemé Severni Poryni-Vestfdlsko musela pozado-
vat za pfevod Wfa na spole¢nost WestLB. Timto povérend
poradenskd firma se rovnéZz zhlastnila zaseddni se tfemi
ucastniky dne 10. listopadu 1998 a studii dorucila Komisi
dne 18. ¢ervna 1999. Dne 8. &ervence 1999 vydala Komise
rozhodnuti 2000/392/ES o opatieni provedeném Némec-
kem ve prospéch spolecnosti Westdeutsche Landesbank
Girozentrale (dale: napadené rozhodnuti) (!). Rozhodnuti
bylo Némecku ozndmeno dne 4. srpna 1999, které je zemi
predalo dopisem ze dne 6. srpna 1999. Zem¢é informovala
spole¢nost WestLB dopisem ze dne 9. srpna 1999, ktery byl
této dorucen téhoz dne. V ¢lanku 1, 2 a 3 tohoto
rozhodnuti se uvadi:

,Cldnek 1

Statni podpora, kterou Némecko poskytlo ve prospéch
spolecnosti Westdeutsche Landesbank Girozentrale v cel-
kové vysi 1 579 700 000 DEM (807 700 000 EUR) v letech
1992 az 1998, je neslucitelnd se spole¢nym trhem.

Cldnek 2

(I) Némecko pfijme veskerd opatfeni potfebnd k tomu,
aby bylo mozZno ziskat od pijemce nazpét podporu
uvedenou v ¢lanku 1, jez mu byla udélena protipravné.

(1) UF. vést. L 150, 23.6.2000, s. 1

(10)

(12)

(13)

(14)

)

(2) Vrdceni podpory probéhne postupem danym vnitro-
statnimi procesnimi pfedpisy. Podpora, kterou je nutno
vratit, zahrnuje Groky od okamziku, kdy mohl pifjemce
touto protipravné udélenou podporou disponovat, az do
okamziku jejtho tplného vriceni. Uroky se vypocitaji na
zdkladé referencni sazby pouzivané k vypoctu grantového
ekvivalentu regiondlni pomoci..

Cldnek 3

Némecko sdéli Komisi ve lhiité dvou mésicti od ozndmeni
tohoto rozhodnuti, jakd opatteni prijalo k jeho splnéni.“

2. SOUDNI RIZENI

Dne 12. Fjna 1999 podaly spole¢nost WestLB a zemé
Severni Poryni-Vestfilsko zaloby proti tomuto rozhodnuti
u Soudu prvniho stupné Evropskych spolecenstvi. Spole¢-
nost WestLB, zem¢é a Némecko jako vedlejsi Gicastnik zadaly,
aby bylo napadené rozhodnuti prohldSeno za neplatné
a aby bylo Komisi uloZena tihrada nakladt fizeni. Navic
zemé pozddala, aby bylo BdB uloZeno uhradit také jeji
vlastni ndklady. Komise a BdB jako vedlejsi castnici zddaji,
aby byly obé Zaloby zamitnuty jako neodtivodnéné a aby
bylo zalobctim ulozeno uhradit nédklady fizeni (BdB pfitom
zahrnuje svoje vlastni naklady).

Némecko navic dne 8. ffjna 1999 podalo Zalobu proti
tomuto rozhodnuti pred Soudnim dvorem Evropského
spolecenstvi rovnéz se Zadosti, aby toto bylo prohldseno za
neplatné a aby Komisi ulozil dhradu nakladt fizeni. Toto
fizeni bylo ale odlozeno s ohledem na fizeni pfed Soudem
prvniho stupné, které md stejny obsah.

Usnesenim soudu ze dne 22. srpna 2000 bylo Némecko
piipusténo jako vedlejsi ticastnik na podporu zalobcti a BdB
jako vedlejsi tcastnik na podporu Komise jako zalované.
Usnesenim soudu ze dne 11. ¢ervence 2001 byly obé pravni
véci spojeny ke spole¢nému tstnimu jednani a ke spolec-
nému rozhodnuti. Ustni jednan{ se konalo ve dnech 5.
a 6. cervna 2002.

Dne 6. bfezna 2003 vydal Soud prvntho stupné roz-
sudek (%), ve kterém prohlasil napadené rozhodnuti Komise
za neplatné od samého pocitku a ulozil Komisi uhradit
naklady zalobct, jakoz i jeji vlastni ndklady a Némecku jeho
a BdB jejich vlastni naklady.

Soud prohlisil rozhodnuti Komise kvuli nedostate¢nému
zdavodnéni v nésledujicich dvou bodech ohledné vyméteni
vySe tihrady obvyklé na trhu za neplatné. Za prvé bylo
provedeno prohldseni o neplatnosti rozhodnuti ohledné
zdavodnéni vyse dhrady za likvidni zdkladni kapital jako

Rozsudek ze dne 6. bfezna 2003 ve spojenych prévnich vécech T-
22899 a T-233/99, Westdeutsche Landesbank Girozentrale a zemé
Severni Poryni-Vestfdlsko/Komise, Sb. rozh. 2003, 11-435.
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vychozi bod pro vypocet, pro ktery Komise stanovila sazbu
ve vy$i 12 % p.a. (po zdanéni podniku a pfed zdanénim
investora). Za druhé bylo prohldseni o neplatnosti pro-
vedeno ohledné zdivodnéni vyse piiplatku k této dhradg,
pro ktery Komise stanovila sazbu ve vysi 1,5 % p.a. (po
zdanéni podniku a pfed zdanénim investora). Jinak soud
potvrdil rozhodnuti Komise v plném rozsahu.

3, OBNOVENE SPRAVNI RIZENT

Prostiednictvim dopist z 20., 29. ledna, 6. Gnora a 28. kvétna
2004 pozidala Komise némecké orgdny o aktualizaci tdaji
podstatnych pro rozhodnuti, které byly pfediny po pro-
dlouzeni lhity dne 10. bfezna a 14. Cervna 2004 a projedndny
tustné dne 28. Cervence 2004. Dalsi stanovisko zemé Severni
Poryni-Vestfilsko bylo k tomuto doruceno dne 26. srpna
2004. Dopisem ze dne 6. fjna 2004 Némecko piedalo dalif
pozadované informace.

V Cervenci 2004 podali stézovatelé BdB, zemé Severni Poryni-
Vestfdlsko a spole¢nost WestLB AG pfedbéiné porozuméni,
predané Komisi dne 19. Cervence 2004, o pfiméfené thradg,
kterd by méla byt dle jejich ndzoru brdna Komisi za zdklad
v obou bodech vytykanych soudem. Kone¢né znéni tohoto
porozuméni bylo Komisi pfeddno dne 13. fjna 2004.

Ve stavajicim novém rozhodnuti Komise podle zdani soudu
opravila oba body, které byly timto kritizovany jako nedo-
state¢né (zdtivodnéni zdkladni dhrady a mozného piiplatku).
Jinak Komise stoji v zdsadé za hodnocenim, které provedla ve
svém puvodnim rozhodnuti. Do tohoto byly ovem zahrnuty
vysledky jedndni mezi stéZovatelem BdB a zemi Severni
Poryni-Vestfalsko popf. spole¢nosti WestLB AG ohledné vyse
piiméfené tihrady. Komise ve stivajicim rozhodnuti provedla
kromé¢ jiného aktualizace, které byly v priibéhu casu od
prvnfho rozhodnuti nutné, ohledné fizeni, pfedstaveni
podniku jakoz i ohledné vypoctu prvku podpory, véetné
stanoveni skutkové podstaty ukonceni podpory, na
zékladé novych udajii, které Némecko piedlozilo pro roky
od vydani starého rozhodnuti, popt. Komise zkratila nékteré
pasdze, které pro nové rozhodnuti jiz nejsou pozadovany.

1. PODROBNY POPIS OPATRENI

1. WESTDEUTSCHE LANDESBANK GIROZENTRALE
(WESTLB)

V ¢asovém obdobi relevantnim pro toto rozhodnuti od vlozen{
Wfa dne 31. prosince 1991 az do rozstépeni spolecnosti
WestLB dne 1. srpna 2002, kterym byla ukoncena skutkovd
podstata podpory, byla spole¢nost WestLB vefejnym tvérovym
ustavem podle prdvnich predpisi zemé Severni Poryni-
Vestfdlsko. Dne 31. prosince 1991 ¢inil jeji uznany vlastni
kapitdl piiblizné 5,1 mld. DEM. Ze zdkona na ni byly
pfeneseny tii tkoly: Byla centrdlni bankou pro mistni
spofitelny této zemé a od 17. Cervence 1992 také pro

(19)

(20)

(22)

(23)

sporitelny zemé Brandenburg (Braniborsko). Plnila tikoly stdtni
a komundlni banky tim, Ze v povéfeni svych podilovych
vlastnika realizovala finanéni obchody. Kone¢né vykonavala
vieobecné bankovni cinnosti. Nehledé na zvldstni prdvni
predpisy zemé spolecnost WestLB podléhala némeckému
zdkonu o bankdach a odpovidajicimu bankovnimu dohledu.

Spolecnost WestLB se ze 100 % nachdzela ve stitnim
vlastnictvi. Nejvétsi podil na nomindlnim kapitdlu méla zemé
(43,2 %). Dalsimi podilovymi vlastniky byly Landschaftsver-
binde Rheinland (Kmjinné svazy Poryni) a Westfalen-Lippe
(Vestfdlsko-Lippe) (po 11,7 %) jakoZ i Rheinische a Westfalisch-
Lippische Sparkassen- und Giroverband (Rynsky a Vestfdlsko-
Lippsky svaz spofitelen a Zirovy svaz) (po 16,7 %). Tyto poméry
podilt ziistaly nezménéné po celé relevantni ¢asové obdobi od
31. prosince 1991 az do 1. srpna 2002.

Vefejni vlastnici rucili za spole¢nost WestLB jako za
vefejnopravni zafizeni v rdmci instituciondlni odpovédnosti
a v rdmci ruceni zfizovatele. Instituciondlni odpovédnost
znamend, Ze vlastnici spolecnosti WestLB jsou zavdzani
k zajisténi hospodaiské zdkladny a funkénosti tistavu béhem
jeho celé existence. Tato zdruka nezdiivodnila 7ddné ruceni
vlastnika vici véfitelim banky, nybrz regulovala toliko vztahy
mezi orgdny a bankou. V rdmci ruceni zfizovatele rucili
vlastnici za veskeré zdvazky banky, pokud tyto nemohly byt
vyrovnany z majetku banky. Ziizovatel rucil vaci vefitelam
banky. Ob¢ zaruky nebyly omezeny ani ¢asové ani hodnotové.

Spole¢nost WestLB byla pivodné regiondlnim zafizenim, které
se soustiedovalo na to, aby dopliovalo ¢innost mistnich
spofitelen, které pivodné vykondvaly opét pfevazné socidlni
funkci tim, Ze nabizely finan¢ni sluzby v oblastech, ve kterych
trh fungoval nedostate¢né. Spofitelny se viak jiz dédvno
transformovaly na univerzalni Gvérové tstavy. TotéZ platilo
pro spolecnost WestLB, kterd se v minulych desetiletich stile
silngji profilovala jako nezavisld obchodn{ banka a kterd byla
v rozhodujicim ¢asovém obdobi vyznamném silnym konku-
rentem na némeckych a evropskych bankovnich trzich .

Méfeno podle své bilanéni sumy patiil koncern WestLB
v rozhodujicim ¢asovém obdob k péti nejvétsim némeckym
uvérovym Ustavim. Koncern WestLB poskytoval financni
sluzby podnikim a sttnim zaffzenim a byl ¢inny také na
mezindrodnich kapitdlovych trzich jak na vlastni dcet, tak i pro
jiné emitenty dluhopisti. Jako mnohé dalsi némecké univer-
zalni banky vlastnila spolecnost WestLB podily ve finan¢nich
institucich a dalsich podnicich. Vyznamnou ¢ast své obchodni
¢innosti vyvijela také mimo tzem{ Némecka.

Na zdklad¢ zvlastnich pravnich pfedpisa byla spolecnost
WestLB az do rozdéleni v srpnu 2002 - jinak nez soukromé
banky, ale stejnym zptisobem jako jiné statni avérové tstavy —
kromé toho schopna provozovat hypotecni tivérové obchody
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a obchody sporitelen pod stejnou organizaéni strechou jako
své dalsi obchody. Z tohoto diivodu mohla spolecnost WestLB
v rozhodujicim ¢asovém obdobi az do rozdéleni patfit
k nejuniverzalngjsim bankdm v Némecku.

Na druhé strané spole¢nost WestLB neudrzovala zddnou
hustou sit pobocek pro obchod se soukromymi klienty. V této
¢asti trhu byly ¢inné mistni sporitelny, pro které spole¢nost
WestLB fungovala jako centréla.

Rentabilita spole¢nosti WestLB, méfend podle zisku pted
zdanénim v procentudlnim poméru k vlastnim prostiedkiim
na drovni koncernu, Cinila v proméru osmi let pied
zaclenénim Wfa (1984 — 1991) nanejvys 6,6 %, bez jasné
vzristajici tendence. Oproti némecké a také evropské pru-
mérné tdrovni mohl byt tento vysledek oznacen jako mimo-
fadné nizky.

Koncern WestLB navysil svou bilan¢ni sumu roku 1991,
tedy pted pfevodem, do konce roku 2001, okamziku
posledni ro¢ni wcetni zdvérky pfed svym rozdélenim,
z 270 mil. DEM na 840 mil. DEM, tedy vice nez na
trojnasobek.

Zékonem ze dne 2. Cervence 2002 rozdélila zemé Severni
Poryni-Vestfalsko spole¢nost WestLB ke dni 1. srpna 2002
(se zpétnym bilanénim dc¢inkem ke dni 1. ledna 2002) na
vefejnoprdvni matefskou spolecnost, Landesbank Nordr-
hein-Westfalen, a soukromou dcefinou spole¢nost WestLB
AG. Do spolecnosti WestLB AG byl soustfedén obchod
byvalé WestLB na volném trhu a do Landesbank Nordrhein-
Westfalen jeji obchody ve vefejném zdjmu. Spolecnost
WestLB AG je podle tdajii Némecka pravné identickd se
spolecnosti WestLB a je mozné ji povazovat za dluznika
z hlediska vrdceni celé podpory (). Wfa byl pii rozdéleni
zaClenén do Landesbank Nordrhein-Westfalen, ¢imz byl
vytat z obchodu na volném trhu soustfedéného do WestLB
AG. Stanovami spole¢nosti Landesbank Nordrhein-Westfa-
len bylo mimo to urleno, Ze kapitdl Wfa nesmi byt
pouzivan k podpofe hypote¢niho obchodu, ktery v této
zustal, a Ze je proto nutné v budoucnosti zaplatit zemi
thradu ve vysi 0,6 % p.a. za pfipadnou funkci ruceni zemé.

2. WOHNUNGSBAUFORDERUNGSANSTALT (USTAV NA
PODPORU BYTOVE VYSTAVBY, WFA)

Wfa byl zalozen v roce 1957 a az do 31. prosince 1991 byl
¢inny jako vefejnoprdvni instituce. Jako takovy Dbyl
zafizenim s vlastni pravni subjektivitou se zakladnim
kapitdlem ve vy$i 100 mil. DEM (50 mil. EUR), a zemé
byla vyhradnim vlastnikem. Na zdkladé § 6 odst. 1

(") Stanovisko Némecka ze dne 10. bfezna 2004, s. 2.

(29)

(32)

bytové vystavby (%) pfislusela Wfa vylu¢né tloha podporo-
vat bytovou vystavbu prostiednictvim piidélovani trokové
zvyhodnénych a beziiroénych pujcek. Kvili své obecné
prospénosti byl tstav osvobozen od dané z piHjmu
pravnickych osob, majetkové dané a kapitalové Zivnosten-
ské dané.

Na Wfa jako na vefejnopravni instituci se vztahovala
institucionalni odpovédnost (Anstaltslast) a ruceni zfizova-
tele (Gewdhrtragerhaftung) zemé Severniho Poryni-Vestfdl-
ska za veskeré zdvazky ustavu. Tyto zdruky zastaly
zachovany i po prevodu.

Hlavnim finan¢nim zdrojem pro podporu bytové vystavby
byly a jsou ,zemské prostiedky na bytovou vystavbu®, které
vznikly prostfednictvim pijmi z drokd z pujéek pfi-
délenych Wta a prostrednictvim ro¢nich pidéla prostiedka
z rozpoctu zemé. Tyto prostfedky, které jsou podle § 16
byvalého zdkona o podpofe bytové vystavby urceny
vyluéné k financovéni pujéek na bytovou vystavbu, byly
ze 75 % pouzity na refinancovani Wfa, tzn. 24,7 mld. DEM
(12,6 mld. EUR) ke dni 31. prosince 1991.

Pred prevodem byly zdvazky prijaté od zemé Severni
Poryni-Vestfalsko na podporu bytové vystavby garantovany
prostrednictvim Wfa. Kazdy rok byla ve vysi zévazka
vyrovnanych zemi pfeménéna ziruka Wfa v pohleddvku
zemé na dhradu vici Wfa, ¢imz se hodnota majetku na
podporu zemské bytové vystavby adekvatné zredukovala.
Tyto zdvazky Wfa by byly splatné az tehdy, kdyz by Wfa ke
splnéni svych vefejnych tkold jiz nebyl odkdzan na piHjmy
z Grokd a spldceni pujcek. Na konci roku 1991 cinily
piiblizné 7,4 mld. DEM (3,78 mld. EUR) a nebyly
vykazovany v rozvaze p¥imo, nybrz pouze ,pod Carou“.

3, POZADAVKY NA VLASTNI KAPITAL NA ZAKLADE
SMERNICE O VLASTNICH PROSTREDCICH A SMERNICE
O KAPITALOVE PRIMERENOSTI

Podle smérnice Rady 89/647/EHS (}) a podle smérnice
o vlastnich prostiedcich maji banky disponovat vlastnimi
prostiedky ve vysi alespon 8 % (*) svych rizikové vazenych
aktiv a podrozvahovych transakei (°) podilejicich se na
riziku. Tyto smérnice podminily zmény v zdkoné o bankdch,

Zdkon o podpoie bytové vystavby ve znéni zvefejnéném dne 30. zafi

1979 (Sbirka zdkont a nafizeni pro zemi Severni Poryni-Vestfélsko,
5. 630).

UF. vést. L 386, 30.12.1989 s. 14, zrusen a nahrazen smérnici 2000/
12/ES Ut. vést. L 126, 26.5.2000.

Pozadavky na vlastni kapitdl musi Gvérové dstavy spliiovat na
konsolidované, ¢astené konsolidované a nekonsolidované bazi.
Didle termin ,rizikové vézend aktiva“ zahrnuje vsechny rizikové
a rizikové vézené polozky..



L 307/26

Utedni véstnik Evropské unie

7.11.2006

(33)

(36)

které byly realizovany dne 1. ledna 1992. Nové pozadavky
vstoupily v platnost dne 30. ¢ervna 1993 (!). Do té doby
musely némecké avérové dustavy disponovat vlastnimi
prostredky ve vysi 5,6 % svych rizikové vazenych aktiv (3).

Co se ty¢e nového limitu ve vysi alesponi 8 %, musi byt
pfinejmensim jedna polovina tvorena zdkladni vlastni
prostiedky, které obsahuji souddsti kapitdlu, které jsou
tvérovému ustavu k dispozici neomezené a piimo, aby
bylo mozné kryt piipadné ztrty. Zikladni vlastni
prostiedky maji pro celkové vybaveni banky vlastnimi
prostredky ve smyslu dohledu rozhodujici vyznam proto,
protoze ,dopliikové vlastni prostiedky®, totiz dalsi vlastni
prostiedky nizsi kvality, jsou uzndviny k podpofe riziko-
vych obchodti banky pouze ve vysi stavajicich zdkladnich
vlastnich prostredka.

Kromé toho je ptidélovani velkych avérd bankou omezeno
rozsahem jejich vlastnich prostfedkd. K okamziku ptevodu
Wifa nesmél podle zakonu o bankach (§ 13) jednotlivy avér
piekrocit 50 % vlastnich prostredkdl tivérového ustavu
a celkovy dhrn dvérd, které Cinily vice nez 15 % vlastnich
prostiedkti, nesmél piekrocit osmindsobek vlastnich
prostiedkt Gvérového tstavu. Po zméné zdkona o bankéch
v roce 1994 v rdmci dodrzovani smérnice Rady 92/121/
EHS (%) byl nejvyssi mozny tvér omezen na 25 % vlastnich
prostiedkti banky a souhrn vSech velkych avéra prevysu-
jicich 10 % vlastnich prostredki banky, nesmél piekrocit
osmindsobek veskerych vlastnich prostiedki (%).

Clanek 12 Druhé smérnice Rady 89/646/EHS z 15. prosince
1989 na koordinaci pravnich a spravnich predpisti o piijeti
a vykonu cinnosti tvérovych dstavi a ke zméné smérnice
77|780[EHS (°) déle omezil rozsah majetkovych tcasti
v dalsich avérovych a bankovnich tstavech. Podle zvlast-
niho ustanoveni v zdkoné o bankach (§ 12), které nevychazi
z prava Spolecenstvi, ale které je také mozné nalézt v jinych
Clenskych statech, je navic celkova &astka dlouhodobych
investic — vetné majetkovych tcasti v podnicich mimo
finan¢ni sektor — omezena na celkovou &astku vlastnich
prostredkd banky.

Ke 30. ¢ervnu 1993 se musely némecké banky pfizptsobit
novym pozadavkam na vlastni kapitdl. Jiz pfed pfevedenim
smérnice o kapitdlové pfiméfenosti do némeckého priva
bylo mnoho zemskych bank, mezi nimi také WestLB,
vybaveno vlastnimi prostfedky v pomérné malé vysi. Po
zkusebnich vypoctech, které Spolkova republika Némecko

Ve skutecnosti by byly musely nové pozadavky na vlastni kapital
vstoupit v platnost jiz 1. ledna 1993; v Némecku vstoupily v platnost
pozdgji.

Tento 0daj je vSak zaloZen na uzsi definici vlastnich prostiedkd nez
na definici zahrnuté do smérnice o vlastnich prostiedcich.

Ur. vést. L 29, 5.2.1993, s. 1.

Je ale nutné konstatovat, Ze se nezménily jen hranice, nybrz také
definice termind ,vlastni prostfedky” a ,rizikové vdzend aktiva®“.

UF. vést. L 386, 30.12.1989, s. 1.

(39)

(40)

—
>

provedla v prosinci 1991 pii pouziti ustanoveni smérnice,
vykdzaly zemské banky prumérny koeficient pfiméfenosti
6,3 %, zatimco hodnota musela od 30. cervna 1993 ¢init
8 % (°). Pro tyto tivérové tstavy bylo proto absolutné nutné
navysit zdkladnu vlastntho kapitdlu, aby bylo mozné
zabréanit omezen( jejich podnikové expanze a aby si vibec
mohly zachovat soucasny objem obchodii. Pokud banka
nemtize prokdzat potiebnou zdkladnu vlastniho kapitdlu,
ulozi ji Gifad pro dohled, aby neprodlené ucinila opatient,
aby mohla dostat pfedpisim o kapitdlové pfiméfenosti, at
jiz ptijetim dopliujicich vlastnich prostfedki nebo snize-
nim rizikovych aktiv.

Zatimco soukromé banky musely svou dalsi potiebu
vlastnich prostfedktt uspokojit na kapitdlovém trhu,
nemusely se vefejné banky vydat touto cestou, protoze
jejich statni podilnici se rozhodli, Ze je nebudou ani zcela
ani Cdstecné privatizovat. Kvili generelné napjaté rozpoc-
tové situaci nemohli stitni podilnici provést ani zadny
kapitdlovy vklad (7). Misto toho byla nalezena jind feSeni
pro pofizeni dodate¢ného vlastniho kapitdlu. V piipadé
WestLB se zemé Severni Poryni-Vestfalsko rozhodla vlozit
Wfa do spole¢nosti WestLB a tak rozsitit jeji zdkladnu
vlastnich prostiedki. Podobné transakce byly provedeny
v nékterych dalsich spolkovych zemich ve prospéch
piislusnych zemskych bank.

4. PREVOD A JEHO UCINKY

a)  PREVOD

Zemsky sném Severniho Poryni-Vestfdlska schvalil dne
18. prosince 1991 zdkon o regulaci podpory bytové
vystavby (%). Clanek 1 tohoto zdkona nafidil prevod Wfa
na spolecnost WestLB. Tento pfevod nabyl ucinnosti dne
1. ledna 1992.

Prevod byl zdivodnén ve zdivodnéni zdkona nejprve
navysenim vlastnich prostiedkii spole¢nosti WestLB, aby
byl dvérovy tstav schopen dostdt piisnéjsim pozadavkiim
na vlastni kapitdl, které plati od 30. c¢ervna 1993. Na
zdkladé prevodu toto bylo pro zemsky rozpocet mozné bez
finan¢niho zatiZeni. Jako vedlejsi efekt slouceni ¢innosti na
podporu bytové vystavby Wfa s cinnostmi spolecnosti
WestLB byla uvedena vétsi efektivita.

V rdmci pievodu zrusila zemé zdruku Wfa ve vysi pfiblizné
7,4 mld. DEM (3,78 mld. EUR) za zavazky zem¢ na zdkladé
kapitalovych piijma na podporu bytové vystavby (viz oddil
Il bod 2.).

) Meésicni zprava Deutsche Bundesbank, kvéten 1993, s. 49.

Viz mj. tiskovina 11/2329 zemského snému Severniho Poryni-
Vestfalska.

Zikon o regulaci podpory bytové vystavby z 18. prosince 1991
(Sbirka zdkont a nafizeni pro zemi Severni Poryni-Vestfdlsko, 61,
z 30. prosince 1991, s. 561).
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(s vyjimkou ruceni Wfa zrueného pfed prevodem vici zemi
za dluhy zemé z dtvod podpory bytové vystavby). Z Wta se
stal organizatné a ekonomicky nezavisly vefejné-pravni Gstav
bez pravni subjektivity v rdmci spole¢nosti WestLB. Zakladni
kapitdl a rezervy Wfa musi byt vykazoviny v rozvaze
spolenosti WestLB jako zvldstni rezervy. Zemé nadale ruci
na zdkladé odpovédnosti vefejnopravni instituce a ruceni
ziizovatele za zdvazky Wra.

Pfevedeny majetek, tedy zdkladni kapitdl, rezervy, prostiedky
na podporu zemské bytové vystavby a ostatni pohledavky Wfa
jakoz i budouci pFidély ze stavebnich pijcek zistavaji také po
svém pievodu na WestLB na zdkladé ¢l. 2 § 16 odst. 2
uvedeného zdkona urceny k podpoie bytové vystavby. Tentyz
predpis stanovoval, Ze pfevedené majetkové hodnoty slouzi
soucasné jako vlastni kapitdl ve smyslu zdkona o bankdch
(a ddle smérnice o kapitdlové pfiméfenosti), na jehoz zdkladé
se vypocitava koeficient kapitdlové pfiméfenosti banky. Podle
tohoto podporuji také konkurenceschopnost v bankovnich
obchodech spolecnosti WestLB.

U piilezitosti pfevodu zménili vlastnici spolecnosti WestLB
ramcovou smlouvu a dohodli, Ze majetkové hodnoty uréené
k podpofe bytové vystavby zistanou stdle zachovany, i kdyz
by spole¢nost WestLB utrpéla ztraty, kvtli kterym se pavodni
kapitdl spotfebuje. Kapitdl Wfa by mél interné rucit pouze po
ostatnich vlastnich prostfedcich WestLB. V ramcové smlouvé
bylo upfesnéno, ze se odpovédnost vefejnych vlastnikd
WestLB vztahuje také na zvlstni rezervy Wfa. V piipadé
zrudeni spolecnosti WestLB by méla zemé prioritni narok na
kapitdl Wfa. Kromé toho bylo vysvétleno, Ze navyseni
zékladny vlastniho kapitdlu spole¢nosti WestLB vloZenim
Wfa predstavuje penézité plnéni zemé a Ze vlastnici maji pro
toto sjednat vysi rocni odmény, jakmile budou k dispozici
prvni vysledky obchodnich let od roku 1992 (1). Toto bylo déle
predmétem pozndmky protokolu k rdmcové smlouvé ze dne
11. listopadu 1993. Pfes toto interni ujedndni k zajisténi
majetkovych hodnot Wfa a pfes intern{ druhotadost kapitdlu
Wrfa se ve vnéj$im vztahu spolecnosti WestLB nerozlisuje mezi
funkci Wrfa jako zafizeni na podporu bytové vystavby na jedné
strané a funkei jejich vlastnich prosttedkt jako zdkladniho
jméni spolecnosti WestLB k ruceni na druhé strané. Pfevedené
majetkové hodnoty jsou spolecnosti WestLB k dispozici ve své
celistvosti a bezprostfedné ke kryti ztrdit nebo v piipadé
konkurzu na pohledavky véfiteld.

Ve smlouvé o obstaravani obchodi uzaviené mezi zemi
a spole¢nosti WestLB k zdkonu o podpofe bytové vystavby
je stanoveno, ze spole¢nost WestLB bude zvlastni rezervu
pouzivat na podporu vlastni obchodni ¢innosti pouze do té
miry, jak je zaruCeno plnéni zdkonem piedepsanych tikolt
Wra.

Ackoli Wfa ztratil svou pravni nezdvislost tim, Ze se stal
oddélenim WestLB pro podporu bytové vystavby a je

Podle ddaji Némecka je tam pouZivany vyraz ,penéZité plnéni*
nepiesny a byl pozdéji upfesnén.

(46)

(47)

(48)

(49)

®)

opera¢né zaclenén do WestLB. Wfa zistala zachovand jako
zvlastni jednotka v rdmci WestLB pod ndzvem Wohnungs-
bauforderungsanstalt Nordrhein-Westfalen — Anstalt der West-
deutschen Landesbank Girozentrale (Ustav na podporu bytové
vystavby Severni Poryni-Vestfdlsko-iistav Zdpadonémecké zemské
banky tistiedi Zirové banky). Toto nové oddéleni spolecnosti
WestLB pro podporu bytové vystavby je sice zohlednéno
v Ucetni evidenci WestLB, md ale také svou vlastni Géetni
evidenci. Pfedchozi oddéleni WestLB pro podporu bytové
vystavby bylo s Wfa slouceno.

Prevedeny majetek Wfa ve formé zdkladniho kapitdlu,
rezerva, ostatnich majetkovych hodnot a budoucich ziskt
zlistdvd vyhrazen k podpofe bytové vystavby, musi byt tedy
spravovan oddélené od ostatni obchodni ¢innosti spole¢-
nosti WestLB. Soucasné toto oddéleni vytvaii predpoklad
pro to, Ze ¢innost na podporu bytové vystavby mize byt
podle némeckého datiového prava déle uznéna jako obecné
prospé&sna. Protoze némecké orgdny vychdzely z toho, Ze
Wfa po zaclenéni zlistane skute¢né obecné prospéSnym
zafizenim, nebyla zru$ena osvobozeni od dané zminénd

v oddilu II bod 2.

Konkurenti spolecnosti WestLB se vzepfeli fuzi mezi
monopolnim Wfa a spolecnosti WestLB také proto, protoze
se obavali, Ze spole¢nost WestLB bude informace vyskytu-
jici se v oblasti podpory bytové vystavby vyuzivat k tomu,
aby ziskdvala nové zdkazniky pro své komer¢ni obchodni
oblasti. Pslusné organy se zavazaly, Ze zajisti, aby timto
sloucenim nedoslo ke zkresleni hospodéiské soutéze tim,
ze podpora bytové vystavby bude oddélend od komer¢nich
oddéleni spole¢nosti WestLB persondlné, informacemi

atd. ().

Rozdélenim spolecnosti WestLB k 1. srpnu 2002 (zpétnd
ucinnost v rozvaze k 1. lednu 2002) zdkonem zemé
Severni Poryni-Vestfdlsko ze 2. ¢ervence byl Wfa piifazen
k Landesbank Nordrhein-Westfalen, a tim opét odebran
z konkurenéniho obchodu slouceného v WestLB AG.

b) HODNOTA WFA

Nomindlni hodnota majetku Wfa pfevedeného na WestLB
k 31. prosinci 1991 Ccinila pfiblizné 24,9 mld. DEM
(12,73 mld. EUR), z cehoz téméf 24,7 mld. DEM (12,68
mld. EUR) piipadalo na majetek na zemskou bytovou
vystavbu. ProtoZe tyto finan¢ni prostiedky slouzily k finan-
covani ptijcek na bytovou vystavbu, které jsou bud vyhodné
troceny nebo které jsou beztrocné a které jsou casto
opatfeny dlouhymi lhitami osvobozené od splatek,, musel
byt nomindlni kapitdl silné¢ diskontovat, aby bylo mozné
zjistit skute¢nou hodnotu.

Podle § 13 zdkona o pfevodu musi dstav na podporu bytové
vystavby provadét své tkoly z hlediska hospodaiské soutéze
neutrdlné. Jak je toto jednotlivé zajistovano, je mezi WestLB a zem{
regulovdno smlouvou.
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stanovisko ke zjisténi majetku Wfa. Toto stanovisko bylo
odevzdano dne 30. dubna 1992. Je nutno poznamenat, Ze
toto zjisténi hodnoty bylo provedeno az poté, kdy zemé
rozhodla o pfevodu Wrfa.

K metodé ocenéni vysvétlili auditofi, ze Wfa kvili
trvajicimu zdvazku reinvestovat viechny budouci pijmy
do trokové zvyhodnénych nebo beztro¢nych ptjcek na
bytovou vystavbu nemd ve skutecnosti zddnou kapitalizo-
vanou hodnotu vynosu. Tato povinnost vsak odpadad
v piipadé zhodnoceni Wfa. Vyhoda Wfa pro WestLB
spocivd zaprvé v navyseni vlastnich prostfedkil a z toho
vyplyvajici moznosti k rozsiteni obchodt a zadruhé ve
zlepeni bonity v disledku zna¢ného navyseni vlastniho
kapitalu. ProtoZe spole¢nosti WestLB z normalni ¢innosti
Wfa nevznikd zddnd vyhoda, musi byt hodnota Wfa
zji§téna na zdkladé mozného vynosu z jeho prodeje, a to
bez zadvazku reinvestice spocivajiciho toliko ve vnitfnim
vztahu. Majetek musi byt dile hodnocen s ohledem na
normdlni vynosnost, musi byt tedy odtrocen na hodnotu,
na jejimz podkladé by mohla byt nomindlni ndvratnost
pokladana za normalni trzni vynosnost.

Auditofi korigovali hodnotu rtiznych polozek majetku
a zavazka Wfa — putjcky na bytovou vystavbu byly
zredukovdny z nomindlni hodnoty 30,7 mld. DEM
(15,7 mld. EUR) na 13,5 mld. DEM (6,9 mld. EUR), coZ
odpovidd korektute 56 % — a vypocitali Cisty majetek Wfa
ve vysi 5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR). Toto odpovidd
celkovému diskontu ve vysi 76 % v porovnani s tehdejsi
nomindlni hodnotou ¢istého majetku Wfa ve vysi 24,9 mld.
DEM (12,7 mld. DEM). Po této opravné polozce byla ¢éstka
5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR) pfijata do tcetni evidence
spolecnosti WestLB jako ,mimofddnd rezerva dstavu na
podporu bytové vystavby*.

Poté co spolecnost WestLB u Bundesaufsichtsamt fir das
Kreditwesen (BAKred) pozadala, aby ¢dstka ve vysi 5,9 mld.
DEM (3,02 mld. EUR) byla uzndna jako zdkladni vlastni
prostiedky spolecnosti WestLB, povéfil tento zji§ténim
hodnoty jinou auditorskou spolecnost. Posudek byl vyho-
toven dne 30. zdff 1992. V posudku provedeném pro
BAKred byla zkoumédna davéryhodnost zjisténi hodnoty
provedené pro WestLB a bylo akceptovino metodické
pouziti hodnoceni. Ale zvlasté kvali volbé jiné diskontni
sazby a kvili rozdilnému oSetfeni pfedbézného splaceni byl
zjistén Cisty majetek Wfa od 4 mld. DEM (2,05 mld. EUR)
do 5,4 mld. DEM (2,76 mld. EUR).

Na zédkladé tohoto hodnoceni kone¢né BAKred dne
30. prosince 1992 uznal 4 mld. DEM (2,05 mld. EUR)
jako zdkladni vlastni prostiedky spolecnosti WestLB ve
smyslu zdkona o bankich. Cistka vykdzand v rozvaze
spolecnosti WestLB jako vlastni kapitdl — 5,9 mld. DEM
(3,02 mld. EUR) - stejné jako ¢astka uznand jako zdkladni
vlastni prostiedek se od té doby nezménily.

Obé hodnoceni pfevedeného majetku vychdzela ze situace,
kterd existovala po odstranéni zavazku ruéeni vici zemi

(56)

(57)

(59)

DEM (3,73 mld. EUR).

¢)  UCINKY PREVODU WFA NA SPOLECNOST WESTLB

Dne 31. prosince 1991 disponovala spolecnost WestLB
uznanymi vlastnimi prostiedky ve vysi 5,1 mld. DEM
(2,6 mld. EUR), z nichz muselo byt 500 mil. DEM
(260 mil. EUR) pripsdno pozitkovym praviim. Koeficient
vyse kapitdlové piiméfenosti podle zdkona o bankdch pred
svou novelizaci k realizaci bankovnich smérnic Spolecenstvi
¢inil piiblizné 6,1 % a byl tedy 0 0,5 procentniho bodu nad
tehdy zdkonem ptedepsanym minimalnim podilem.

Protoze BAKred uznal kapitdl Wfa jako vlastni prostredky
WestLB, navysily se vlastni prostfedky spole¢nosti WestLB
celkové na 9,1 mld. DEM (4,65 mld. EUR), tedy o 79 %. Pii
zohlednéni nastaveni 100 mil. DEM (50 mil. EUR) ze zisku
do rezerv se vlastni prostiedky spole¢nosti WestLB navysily
na 9,2 mld. DEM (4,7 mld. EUR) ke dni 31. prosince 1992.
Toto pii zohlednéni kapitdlu a rizikovych aktive Wfa
odpovidalo koeficientu vyse kapitalové pfiméfenosti 8,7 %.

Tabulka 1: Potteba kapitalu a vlastni prostfedky spolecnosti
WestLB a Wfa (podle tidajii némeckych orgdnt)

(v mil. DEM)
(dne 31. prosince) 1991 1992

Rizikové vézend aktiva WestLB (bez Wfa) 83000| 91209
Rizikové vdzend aktiva Wfa 13497 | 14398
Rizikové vézend aktiva WestLB (s Wfa) (*) 105 607
Potiebné vlastni prostiedky WestLB (**) (=a) | 4 611 5867
Potiebné vlastni prostiedky WestLB bez 5067
Wia (%) (= b)
Vlastni prosttedky WestLB (= c) 5090 9190
Vlastni prosttedky WestLB bez Wfa (= d) 5190
Vytizeni vlastnich prostiedkt WestLB (= ajc) 91 % 64 %
Vytizeni vlastnich prostfedkda WestLB bez 98 %
Wia (b/d) ’

(*)  Prevod Wfa byl proveden dne 1. ledna 1992.
(**) Na zdkladé tehdejsitho pozadavku 5,6 %..

Tento koeficient kapitdlové piiméfenosti 8,7 % prispél
k navyseni rizikové vazenych aktiv spolecnosti WestLB ve
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vysi 8,2 mld. DEM (4,19 mld. EUR) popt. 9,9 % v roce
1992, které nesouvisi s podporou bytové vystavby. Pokud
by se bylo toto navyseni realizovalo bez pievodu Wfa, byl
by koeficient vyse kapitdlové piiméfenosti spole¢nosti
WestLB k 31. prosinci 1992 klesl na 5,7 %, tedy téméf na
minimalni pozadavek ve vysi 5,6 %.

Zatimco je cely kapitdl Wfa pro ¢innosti na podporu bytové
vystavby ucelové vazan, je k podpofe rizikové vazenych
aktiv zapotiebi pouze ¢dst vlastnich prostiedkd Wfa ve
smyslu predpist o kapitdlové pfiméfenosti. Podle informaci
némeckych tfada bylo k tomuto tGéelu k okamziku, kdyz
nové pozadavky na vlastni kapitdl vstoupily v platnost,
zapotiebi 1,5 mld. DEM (770 mil. EUR). Zbyvajici 2,5 mld.
DEM (1,28 mld. EUR) mohla tedy WestLB k tomuto
okamziku pouzit jako vlastni prostfedky k podpofe
konkurenceschopnosti v bankovnich obchodech.

U koncernu WestLB byl koeficient vyse kapitdlové pfi-
méfenosti dne 31. prosince 1991s 5,8 % o 0,2 procentniho
bodu nad tehdejsim minimédlnim podilem. O rok pozdéji,
poté, co BAKred uznal kapitdl Wfa, byl podil pti zohlednéni
rizikové vadzenych aktiv Wfa piiblizné 8,1 %. Pokud by se
byl pfevod majetku nekonal a pokud by byl koncern pfesto

navysil rizikové vazend aktiva nesouvisejici s podporou
bytové vystavby, jak to ucinil, byl by koeficient kapitalové
piiméfenosti koncernu poklesl na 5,3 % a byl by se tak
nachazel o 0,3 procentniho bodu pod minimalni hodnotou
platnou v tomto okamziku.

Dne 30. ¢ervna 1993, kdyZ pro némecké tivérové tstavy platily
nové pozadavky na vlastni kapitdl podle smérnice o vlastnich
prostiedcich a o kapitdlové pfiméfenosti, ¢inil koeficient vyse
kapitalové priméfenosti koncernu (véetné pozadavkd na Wfa
na vlastni kapitdl) na bdzi novych predpisi 9 %, tedy o 1
procentni bod nad minimalni hodnotou (pfitom na zakladni
vlastni prosttedky piipadlo 6,3 % bodt a na dopliujici vlastni
prosttedky 2,7 procentnich bodt). Bez vkladu vlastniho
kapitdlu zaclenénim Wfa a bez rizikovych aktiv by byl
koncern dne 30. cervna 1993 doséhl koeficient vyse kapitdlové
priméfenosti ve vysi priblizné 7,2 %. Podilu ve vysi 9 % bylo
dosazeno piijetim dalsich dopliujicich vlastnich prostiedka ve
formé druhofadych dluhopisti ve vysi piiblizné 2,9 mld. DEM
(1,48 mld. EUR) na pocitku roku 1993. Spolecnost WestLB
pfijala v prtibéhu roku 1993 celkem 3,1 mld. DEM (1,59 mld.
EUR) doplitkovych vlastnich prostiedkd, ¢imz se vlastni
prostiedky koncernu ve smyslu zdkona o bankich do konce
téhoz roku navysily na 12,9 mld. DEM (6,6 mld. EUR).
Koeficienty vyse kapitdlové piiméfenosti byly ve srovnani s 30.
¢ervnem na konci roku 1993 o néco nizsi.

Tabulka 2: Potfeba kapitdlu a vlastni prostiedky koncernu WestLB (podle tidajii némeckych orgént)

(v mil. DEM)

(Primérné hodnoty) 1992 (*) 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (%)
Bilan¢ni suma 271707 | 332616 378 573 | 428 622| 470789 | 603 798 | 693 026 | 750 558 | 782 410 | 844 743 | 519 470
Rizikové vazend aktiva | 126 071 | 120 658 | 151 482 | 156 470 | 173 858 | 204 157|259 237 | [.1()| [...] L] [.]
Predepsané zdkladn{
vlastnf prostiedky (= 4) 4758 4827 6 060 6259 6954 8167 | 10370 [...] [...] [...] [...]
Predepsané vlastni
prostiedky celkem (= b) 9351 9653 12119 12517| 13908| 16333| 20739 [...] [...] [...] [...]
Zékladni vlastni
prostiedky (- 0 5117 8818 9502 9769| 9805| 10358| 11378 [..] [..] [..] [..]
Dopliikové vlastni
prosticdky 500 2495| 4513| 4946| 5270 7094| 10170 [..] [..] [...] [..]
Vlastni prostredky cel- 5617| 11313] 14015| 14715 15075| 17452| 21548| [..] [.] [.] [.]
kem (= d)
Vytizeni zékladnich
vlastnich prostiedkti (= 93 % 55% 64 % 64 % 71 % 79 % 91%| [...] [...] [...] [...]
aj¢)
Vytizen{ vlastnich
prostiedkii celkem (= b/ |  166%| 85%| 86%| 85%| 92%| 94%| 96%| [..] [.] [.] [.]
d)

()

a z okamziku uzndni kapitalu Wfa prostfednictvim BAKred.

Anomilie tohoto roku lze odvodit z toho, Ze aktiva Wfa byla v rozvaze vykdzdna jinak, Ze se zménila definice vlastntho kapitélu a kapitdlové pfiméfenosti,

(*) Cisla vztahujici se k WestLB AG, ve které byl v roce 2002 sloucen obchod na volném trhu byvalé Westdeutsche Landesbank Girozentrale.

() Divérnd informace, také dale oznacend [...]
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(64) V absolutnich ¢&islech se zakladnimi vlastnimi prostfedky ve Wfa a odvodem 100 mil. DEM (50 mil. EUR) do rezerv ze

(66)

(67)

)

vysi 4 mld. DEM (2,05 mld. EUR) teoreticky zvysila
moznost rozsifit objem obchodu se 100 % rizikové
vazenymi aktivy podle zdkona o bankdch ve svém starém
znéni (koeficient minimalni kapitdlové p¥iméfenosti 5,6 %)
o 72 mld. DEM (36,8 mld. EUR). Na zakladé koeficientu
minimdlni kapitdlové pfiméfenosti pouzitelné od 30. ¢ervna
1993 ve vysi 8 % by odpovidajici hodnota ¢inila 50 mld.
DEM (25,6 mld. EUR). Pokud vychdzime z toho, Ze pro
konkurenceschopnost koncernu WestLB v bankovnich
obchodech bylo k dispozici 2,5 mld. DEM (1,28 mld.
EUR) kapitdlu Wfa, zvysila se tak jeho kapacita k pfidélovani
100 % rizikové vazenych avéra o 31,3 mld. DEM (16 mld.
EUR).

Ve skutecnosti se ale pfipustny objem tvért rozsifil silnéji,
protoZe aktiva banky nejsou normdlné zatizena 100 %
rizikem. Na konci roku 1993 ¢inila rizikové vaZend aktiva
koncernu WestLB (véetné obchodu Wfa) 148,6 mld. DEM
(76 mld. EUR). Bilan¢ni suma cinila 332,6 mld. DEM
(170,1 mld. EUR). Z tohoto vyplyvd pramérnd rizikova
vaha ve vysi 45 % (!). Pii konstantni struktufe rizik byl
s disponibilnimi zdkladnimi vlastnimi prostfedky ve vysi
2,5 mld. DEM (1,28 mld. EUR) na zdkladé podilu vlastnich
prostiedkt pfedpokladaného podle bankovnich smérnic ve
vy$i 8 % mozny celkovy rast (popf. podpora stdvajici
obchodni ¢innosti) pfiblizné 69,4 mld. DEM (35,5 mld.
EUR). Protoze navyseni zdkladnich vlastnich prostiedki
spolecnosti WestLB vytvofilo moznost pofidit si jesté dalsi
doplikové vlastni prostiedky (az do vySe zdkladnich
vlastnich prostiedktl), vzrostla jesté vic skutecnd kapacita
piidélovani Gvért nepiimo.

Je mozné vyvodit nékolik zavért. Za prvé by bylo pro
spole¢nost WestLB bez navyseni kapitdlu obtizné zlstat
nad koeficientem minimaélni kapitdlové pfiméfenosti podle
zdkona o bankdch ve znéni pred jeho uzptsobenim
bankovnim smérnicim SpoleCenstvi. Za druhé by mohl
koncern WestLB bez pfevodu Wfa dosdhnout koeficientu
minimdlni kapitdlové pfiméfenosti na zdkladé smérnice
o kapitdlové pfiméfenosti pouze sniZenim svych rizikové
vazenych aktiv nebo mobilizaci dalsich zdroji vlastnich
prostiedkti (napt. rozpu$téni tichych rezerv). Pfijeti
doplijicich vlastnich prosttedkd by vytvorilo pouze
pfechodnou pomoc, protoze vyse tohoto kapitdlu je
omezena vysi disponibilnich zdkladnich vlastnich prostied-
ki Za tieti pfesahuje navyseni kapitdlu ve spojeni s novymi
dopliikovymi vlastnimi prostfedky piijatymi v roce 1993
¢astku, kterou koncern pottebuje, aby bylo mozné vyhovét
piisnéjsim pozadavkim na vlastni kapitdl dle novelizova-
ného zdkona o bankéch.

Co se tyce omezeni velkych Gvért z hlediska bankovniho
dohledu, odpovidala hranice 50 % zdkona o bankédch ve
svém starém znéni piiblizné 2,5 mld. DEM (1,28 mld. EUR)
pfed tim, nez byl uzndn kapitdl Wfa. Po uzndni kapitdlu

Pfi tomto vypoctu zlistdvaji rizikové mimorozvahové transakce bez
zohlednéni.

(69)

(71)

Q)

)

ziskti vystoupila hranice na témét 4,6 mld. DEM (2,35 mld.
EUR). 15 % hranice pro velké avéry, které nesméji celkové
prekrocit osmindsobek vlastniho kapitdlu banky, odpovi-
dala 760 mil. DEM (390 mil. EUR) k 31. bfeznu 1992.
O rok pozdéji, tedy po uzndni kapitilu Wfa, vzrostla
hranice téméf na 1,4 mld. DEM (720 mil. EUR). Kapacita
banky WestLB k piidélovani velkych dvérti se zvysila
v dtsledku pievodu Wfa o 32 mld. DEM (16,4 mld. EUR)
(tedy o osmindsobek navyseni vlastnich prostredkd) (2).

d) ODMENA ZA PREVOD WFA

Prevod Wfa nevedl k zZddné zméné pomért podili
u WestLB. Z tohoto diivodu neziskala zemé Severni
Poryni-Vestfalsko za poskytnuty kapitdl thradu ani formou
vy$stho podilu na vypldcenych dividenddch ani vy3siho
podilu na kapitdlovych vynosech z majetkovych tcasti ve
spole¢nosti WestLB.

U piilezitosti pfevodu Wfa se zménila rdmcovd smlouva
mezi vlastniky spolecnosti WestLB. Podle § 5 odst. 2
smlouvy predstavuje rozsiteni zdkladny vlastniho kapitdlu
spolecnosti WestLB prostiednictvim zemé podle ndzoru
vlastnikti finan¢ni vyhodu pro tuto. VySe odmény za
poskytnuty kapitdl by méla byt stanovena po ozndmeni
prvnich vysledkti spolecnosti WestLB za obchodni rok
1992, tedy krétce po pievodu. Podobnd formulace ohledné
hodnoty pfevodu a odmény se nachdzi ve zdGvodnéni
k zdkonu o ptevodu.

Uhrada za poskytnuty kapitdl byla nakonec stanovena na
0,6 % ro¢né. Musi ji zaplatit WestLB ze ziskli po zdanéni,
coz pro WestLB znamend predbézné danové zatiZzeni ve
vysi priblizné 1,1 % (). Uhrada je splatnd pouze tehdy,
pokud bylo dosazeno ziski.

Zékladem pro thradu je kapitdl Wfa uznany BAKred jako
zdkladni vlastni prostfedky, tedy 4 mld. DEM (2,05 mld.
EUR). Plati se pouze za tu &ast tohoto kapitalu, kterou Wfa
nepouzije na podporu své cinnosti pfi podpofe bytové
vystavby. Tato ast, kterou md WestLB k dispozici na
podporu své obchodni ¢innosti, ¢inila 2,5 mld. DEM (1,28
mld. EUR) po nabyti platnosti novych pozadavku na vlastni
kapital a od té doby byla navysena (¥).

Je nutno pfipomenout, Ze s novymi piedpisy se zménily nejen
koeficienty, nybrz také definice termintt ,vlastni prostredky*
a ,rizikové zatizend aktiva“.

Podle Setieni, které predlozilo Némecko, o odméné zaplacené
spole¢nosti WestLB ¢inila dan z pfjmé prévnickych osob v roce
1993 46 % a poté 42 %. K tomuto piibyva jesté soliddrni piispévek
ve vysi 3,75 % v roce 1992, 0 % v roce 1993 a 7,5 % poté.

Pokud jde déle o ¢dstku, za kterou se musi platit odména, je nezdvisle
na tom, Ze se v pribéhu doby méni rozdil mezi ticelové vdzanym
kapitdlem pro ¢innost Wfa a ¢astkou, kterou md WestLB k dispozici,
z diivodtl jasnosti brdn zfetel vzdy na situaci na konci roku 1993,
tedy na rozdil mezi 1,5 mld. DEM (770 mil. EUR) a 2,5 mld. DEM
(1,28 mld. EUR).
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(72) Tabulka 3: U¢elové rezervy na podporu bytové vystavby a potieba vlastnich prostiedkit Wfa (podle tidajii némeckych diadi)

(73)

(75)

(v mil. DEM)

(31. prOSineC) 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
eelond ]
Ucelové rezervy napod-| o500 | 5000 | 5900 | 5900| 5900| 5900| 5900| 5900| 5900 5900| 5900
poru bytové vystavby
7 toho uznané zakladni

) uznat 4000 | 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000| 4000
vlastni prostiedky
na stavebni ptjcky Wfa 1668 1490 1181 952 892 888 887 [...] [...] [...] [...]
na WestLB 1B3® | 2510| 2819| 3048| 3108| 3112 3113| [.] [.] TG

(*)  Protoze BAKred akceptoval kapitdl Wfa az 30. prosince 1992, byl podil kapitalu ve vysi 2,332 mld. DEM (1,2 mld. EUR) spolecnosti WestLB v roce 1992 k dispozici
pouze 2 dny. Z toho pro WestLB v tomto roce vyplyva disponibilni kapital v primérné vysi 13 mil. DEM (7 mil. EUR).

(*) Protoze kapitdl Wfa byl pro obchody na volném trhu na zdkladé rozdéleni spolecnosti WestLB k dispozici pouze do 1. srpna 2002, musi byt rozdil [...] mezi
celkovou ¢dstkou uznanych zdkladnich vlastnich prostiedki ve vysi [...] a ¢stkou vazanou Wfa ve vy3i 632 mil. DEM ndsoben faktorem 7/12. Z toho pro obchody
na volném trhu spolecnosti WestLB v tomto roce vyplyva pramérny disponibilni kapitdl ve vysi [...].

1L STANOVISKA UCASTNIKU

1. STIZNOST A POZNAMKY BDB

Podle ndzoru BdB neni pouziti zdsady investora v trznim
hospodafstvi omezena na ztritové podniky nebo podniky
vyZadujici sanaci. Takovy investor se pii svém rozhodovani
o investicich nefidi otdzkou, zda doty¢ny podnik hospodai{
vibec rentabilng, nybrz zkoumd, zda vynosnost odpovidd
bézné trzni sazbé. Pokud by byly kapitdlové dotace
vefejného sektoru kontrolovany z hlediska poskytovani
podpor pouze tehdy, pokud se jednd o ztritové podniky,
vedlo by toto ke zhorSenému postaveni soukromych
podnikd, coz je neslucitelné s ¢l. 86 odst. 1 Smlouvy o ES.

Také clanek 295 Smlouvy o ES by se nedd pouzit k tomu,
aby byl pfevod majetku Wfa vyjmut z ptsobnosti platnosti
prava hospodaiské soutéze. Z clanku je oviem mozné
odvodit svobodu zemé, aby vytvorila takovy zvlastni
majetek; jakmile tento ale piejde na komer¢né cinny
podnik, méla by byt pouzita pravidla hospodaiské soutéze.

a)  PRIMERENA UHRADA ZA KAPITAL

BdB uvedl, ze uznané zékladni vlastni prostiedky ve vysi
4 mld. DEM (2,05 mld. EUR) bylo mozné pouzit jako
vSechny ostatni zdkladni vlastni prostiedky na podporu
obchodni ¢innosti a Ze umoznily soucasné stejné jako
vSechny dalsi zdkladni vlastni prostfedky opatieni doplitko-
vych vlastnich prostiedkit z divodt kapitdlové piiméfe-
nosti. Tim zemé dostala spole¢nost WestLB, kterd operovala
s nanejvys tésnou zdkladnou vlastniho kapitdlu, pomoci
majetkového prevodu do situace, Ze nebylo nutné provést
nejen zadné omezeni obchodni ¢innosti, nybrz zZe bylo
dokonce mozné rozsifit rizikové obchody. Castka, o kterou
vlastni prostiedky presahuji skutecnou potiebu vlastniho
kapitalu, kromé toho ovlivnila nédklady na financovani na

(76)

(77)

kapitdlovych trzich. Investor v trznim hospoddfstvi by
podle nazoru BdB nepfidélil svému podniku Zadny kapitdl,
pokud jsou jeho finan¢ni vysledky jiz léta trvale slabé
a neexistuji ndznaky znacného zlepSeni, tzn. neexistuji
zadné piiznaky pro vy$si vynosnost, kterou je mozné
v budoucnosti ocekdvat.

i.  Vyse dhrady

BdB vyzdvihl, Ze spolecnost WestLB naléhavé potiebovala
zéakladni vlastni prostiedky a Ze se jeji zdkladni vlastni
prostiedky prevodem Wfa ve vysi 4,7 mld. DEM (2,4 mld.
EUR) téméf zdvojnasobily na 8,7 mld. DEM (4,45 mld.
EUR). S ohledem na v té dobé slabou vynosovou situaci
spolecnosti WestLB by zddny soukromy investor do
spole¢nosti WestLB nevlozil zddnou tak znacnou castku
vlastniho kapitdlu. Aby bylo mozné za danych podminek
poskytnout kapitdl, byl by soukromy investor pozadoval
alespon priplatek ve vysi 0,5 procentudlntho bodu na
obvyklou vynosnost vlastniho kapitdlu. Podle informace
BdB ¢inila rentabilita spolecnosti WestLB po dobu deseti let
pied pfevodem primérné 5,6 % pfed zdanénim. U soukro-
mych némeckych velkych bank by se odpovidajici ¢isla
nachdzela mezi 12,4 % a 18,6 % pii primérné hodnoté
16,8 % (pfed zdanénim) v doty¢ném Casovém obdobi. Jiné
zemské banky by nahospodarily vynosnost od 9 % do 11 %.
BdB predlozil vypocet vynosnosti vlastniho kapitdlu
némeckych bank, ktery pro BdB provedla externi poraden-
ska firma.

Co se ty¢e vhodné metody pro vypocet srovndni
vynosnosti, byl BdB toho nazoru, Ze historickd vynosnost
se zjistuje jako aritmeticky priimér a ne jako geometricky
pramér (,Compound annual growth rate). Druhd metoda
piedpoklddd, Zze investor reinvestuje dividendy, a do
vypoctu zapojuje dalsi vynosy z nich. To, jak jsou dividendy
nové investovany, nemtize ale ovlivnit pivodni rozhodnut{
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o investicich, nybrz je nutné na to pohliZet jako nové,
samostatné investi¢ni rozhodnuti. Proto se musi pouZivat
metoda s aritmetickym priimérem.

Pokud se vSak pouzije metoda ,Compound annual growth
rate, ¢ini primérnd vynosnost nékterych soukromych
némeckych velkych bank pro ¢asové obdobi 1982 az 1992
po zdanéni 12,54 %. Pfi vypoctu této hodnoty zohlednil
BdB podle vlastnich ddaji viechny mozné délky investic
a prodejii mezi 1982 a 1992, aby bylo mozné vyloucit
zkresleni, kterd by z tohoto mohla vyplynout, Ze je jako
zakladni rok bran toliko jeden rok a Ze tento rok vykazuje
mimofddné vysoké nebo nizké kurzy akcii; soucasné
pouziti mnoha Zivotnost{ slouzi k tomu, aby se vyrovnalo
kolisani na trhu akcii. BdB tvrdil, Ze odpovidajici ¢isla
spolecnosti WestLB jsou pfili§ nizkd, protoze nejsou
zohlednény pifjmy z prodeje pozitkovych prav.

K modelu ,Capital Asset Pricing Model*, ktery byl
v centralnim posudku spolecnosti WestLB pouzit ke
zdtivodnéni thrady kapitdlu ve vysi 0,6 %, predlozil BdB
vlastni externi posudek. Toto Setfeni doslo k vynosnosti
vlastniho kapitdlu 12,21 % (p#i pouziti rizikového piiplatku
obvyklého na némeckém trhu v obdobi 1982-1991) popt.
14,51 % (pfi zdkladu vyssi ocekdvané rizikové prémie), coz
bylo nad hodnotou uvedenou spole¢nosti WestLB. Rozdil je
mozné odvodit ze dvou faktort. Za prvé BdB pouzival vyssi
rizikovy piiplatek pro vlastni kapitdl (3,16 % popt. 5 %). Za
druhé BdB pouzival vyssi faktor beta pro tvérové ustavy
(1,25 %). Nerizikova zakladni trokovd sazba je stejnd jako
ve vypoctu spolecnosti WestLB. PF sledovani riznych
metod k vypoctu vynosnosti vlastniho kapitilu BdB nejprve
uvedl hodnotu od 14 % do 16 % jako vynosnost vlastniho
kapitalu, kterou lze normdlné ocekdavat.

BdB ddle uvedl, Ze soukromy minoritni akciondf by
nevlozil zadny dalsi kapitdl bez vyzddani navyseni svého
podilu v podniku. Pouze tak by se mohl podilet na zisku
podniku a mit véts{ vliv na podnik.

BdB vyzdvihl, Ze dohoda mezi podilniky spolecnosti
WestLB, v jejiz dusledku ma kapitdl Wfa rucit pouze
druhotadé po ostatnim zdkladnim jméni WestLB k rucent,
nemd ve skute¢nosti Zadny tcinek, protoze zemé je jiz na
zakladé odpovédnosti vefejnoprdvni instituce povinna
spolecnosti WestLB v piipadé potizi pridélit kapitdl. Timto
zemé jako vlastnik spole¢nosti WestLB negarantovala pouze
veskerd pasiva spolecnosti WestLB, nybrz navic také vlastni
kapital Wfa, ktery vlozZila, aniz by za to ziskala néjakou
protisluzbu. To znamend, Ze sniZeni rizika pfevedeného
kapitdlu by mohlo byt toliko vysledkem vyssiho rizika pro
zemi jako podilnika spolecnosti WestLB. Profil rizika
majetku Wfa se tedy nelisi od profilu normdlniho vlastniho
kapitalu.

K porovndni s ndstroji vlastniho kapitélu finan¢niho trhu,
kterym argumentovala Spolkovd republika Némecko

(83)

(84)

a spolecnost WestLB, BdB uvedl, Ze pozitkovd prdva
a ,Cumulative perpetual Stock” nelze srovnavat s majetkem
Wfa. Za prvé nejsou uzndvdna jako zdkladni vlastni
prostedky (,Cumulative perpetual stock” nejsou v Némecku
uzndvany ani jako dopliikové vlastni prostiedky). Kvili své
kvalit¢ zdkladnich vlastnich prosttedkd majetek Wfa
umoziuje spole¢nosti WestLB, aby déle navysila své vlastni
prostiedky pofizenim dopliitkovych vlastnich prostiedki.
Za druhé jsou uvedené néstroje ¢asové omezené a pozitkova
prava snizuji jejich kvalitu dopliikovych vlastnich prostied-
ki dva roky pfed splatnosti. Majetek Wfa je proti tomu
spolecnosti WestLB k dispozici bez ¢asového omezeni. Za
tieti takové instrumenty pfedstavovaly normdlné pouze
omezenou &dst vlastnich prostredktt banky a pfedpoklddaly
znaény podil na zdkladnich vlastnich prostiedcich. Za
¢tvrté by mohly byt néstroje kapitdlového trhu na trzich
odetfeny tak, aby investofi mohli svou investici ukondit,
kdykoli chtéji. Spolkovd zemé vsak tuto moznost nemd;
jako vyrovndni za to, Ze mu jsou takové obchodni Sance
odepfeny, pozadoval by soukromy investor piiplatek ve
vysi alespon 0,5 procentudlnich bodt k normdlni vynos-
nosti.

BdB piedlozil Komisi také tidaje o slozeni vlastniho kapitdlu
nékterych soukromych némeckych velkych bank a o jejich
koeficientech kapitalové priméfenosti, a to za léta od roku
1990. Z téchto tdajii je mozné zjistit, Ze némecké banky na
pocatku devadesitych let ve svych zdkladnich vlastnich
prostredcich nedisponovaly Zddnymi hybridnimi kapitélo-
vymi néstroji (nebo je pfinejmensim nepouzivaly). Dale
z téchto Gdaji vyplyva, ze Gvérové ustavy obecné se svym
koeficientem kapitdlové pfiméfenosti byly zietelné nad
pozadovanou minimélni hodnotou 4 % pro zdkladni vlastni
prostiedky a 8 % pro veskeré vlastni prostiedky.

BdB se zabyval také ramcovou smlouvou mezi podilniky
WestLB, v jejimz duasledku kapital Wfa ru¢i az v druhé fadé
po ostatnim zdkladnim jméni k ruceni. ProtoZe se vyraz
yostatni zdkladni jméni k ruceni* vztahuje na dopliikové
néstroje vlastnich prostredki jako pozitkovd prava a dru-
hofadé pujcky, a tim omezuje jejich postaveni, je dohoda
,<smlouvou na tikor tieti osoby” a je tedy neplatnd. Riziko
zvlastni rezervy Wia je proto vyssi nez riziko pozitkovych
prav a druhofadych dluhopist .

Ze vsech téchto divodt vychdzel BdB z toho, ze dhrada
zaplacena spole¢nosti WestLB ve vysi 0,6 % nepfedstavuje
74dné bézné trini droceni. S ohledem na okolnost, Ze
spole¢nost WestLB musela vlozit likvidni prostfedky, aby
bylo mozné majetek Wfa plné vyuzivat, a ze nebyl
proveden zddny podil na ndrtstu zdroji, protoze se podil
zemé ve WestLB nezvysil, ptijal BdB nejprve sazbu
v rozsahu od 14 do 17 % jako korektni thradu. Tato
rendita by se méla vyplatit na celou uznanou ¢dstku ve vysi
4 mld. DEM (2,05 mld. EUR).
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ii.  Newyhody likvidity

Ve své stiznosti akceptoval BdB existenci ,nevyhod
likvidity* tak, Ze pf vypoltu pfiméfené kapitdlové
vynosnosti md byt proveden odpocet pifiblizné 7 pro-
centnich bodii. Protoze ale vlastni kapitdl slouzi také
k podpofe obchodli bez w¢inkii na rozvahu, které
nepotiebuji zZddné likvidni prostredky, méla by oviem byt
tato srdzka 7 % zredukovdna.

Ve svych pozndmkdch k usneseni Komise o zahdjeni Fzeni
podle ¢l. 88 odst. 2 Smlouvy o ES, uvddi BdB, Ze ,nevyhody
likvidity* by nemély byt zohlednoviny pii zjistovani
piiméfené vynosnosti na majetek Wfa. Tvrzend nevyhoda
likvidity byla jiz vyrovndna eskontovanim majetku Wfa na
soucasnou hodnotu 5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR). Rzné
bankovni obchody jako napf. zdruky kromé toho nepfed-
pokladaly zddnou likviditu. Aby se tedy zohlednily viibec
néjaké nevyhody, potom pouze mald srizka ve vysi 2,7
procentnich bodt, aby bylo mozné vyrovnat skutecnost, Ze
majetek Wfa je vdzdn v neprofitujicich obchodnich
oblastech. K tomuto BdB piedlozil stanovisko externiho
znalce.

BdB déle uvadi, ze ndklady na refinancovéni ve vysi 7,5 %
jsou spole¢nosti WestLB nasazeny v kazdém piipadé velice
vysoko. Na zdkladé Setfeni prumérnych trokovych sazeb
v jednotlivych letech pro rtizné ndstroje refinancovani
a podle bilan¢ni struktury spolecnosti WestLB je nutné
nasadit skute¢nou sazbu refinancovani spole¢nosti WestLB
na trzich pro léta 1992 az 1996 na primérnou hodnotu
mezi 6,07 a 6,54 %. BdB Komisi predal také tdaje
o nékladech na refinancovani nékterych velkych soukro-
mych némeckych bank pro dobu pfevodu Wfa; hodnoty
stadiu fizeni jako piiméfené naklady na refinancovani.
Pfitom je podle ndzoru BdB nutné rozliSovat mezi
hodnotami pfed zdanénim a po zdanéni. Naklady na
refinancovani snizovaly zdanitelny zisk. Pokud by se
musely zohlednit nédklady na refinancovani, mély by se
odpovidajici sazby refinancovani zji§tovat az po zdanéni.

iii. Kapitdlovd zdkladna pro vypocet tihrady

Jak bylo jiz zminéno, pfedlozil BdB nédvrh, aby byla
zaplacena pfiméfend thrada za celkovou ¢astku uznanou
jako zdkladni vlastni prostiedky ve vysi 4 mld. DEM (2,05
mld. EUR). BdB ve svych pozndmkdch ale také uvedl, Ze
spole¢nost WestLB md uzitek nejen z Cistky uznané
BAKred jako zékladni vlastni prostiedky, nybrz také z ¢astky
prebytku ve vysi 1,9 mld. DEM (970 mil. EUR). Posledné
jmenovanou &astkou sice nebylo mozné podpofit zadné
obchody, byla vSak v rozvaze vykazovdna jako vlastni
kapital. Ratingové agentury a investofi se nedivaly na
uznané zékladni vlastni prostiedky, nybrz na celkovy

(90)

92)

vlastni kapitdl vykazovany v rozvaze, protoze tento
piedstavuje podklad pro v oboru obvyklé odhady prostied-
ka, které jsou k dispozici ke kryti ztrdt. To znamend, Ze
Castka zvysi bonitu spolecnosti WestLB tak, aby na toto
bylo nutné zaplatit dhradu srovnatelnou s prémii za
garanci.

iv.  Synergické efekty

Podle BdB nepfedstavovaly uvadéné synergické efekty
skute¢ny divod pro majetkovy pievod. To také jasné
vychazi z toho, ze v zdkonu o pfevodu je opatfeni
zdivodnéno nutnosti posilit konkurenceschopnost spolec-
nosti WestLB, a Ze bylo ujedndno zaplatit za proces penézni
tihradu.

BdB navic klade otédzku, jak se mad dosdhnout synergickych
efektd, pokud komeréni obchodni ¢innost Wfa a WestLB,
jak je stanoveno v platnych pravnich predpisech, zistanou
ekonomicky, organizacné a persondlné navzdjem oddéleny.
Pokud by pfi ¢innosti Wfa doslo k synergiim, zredukovalo
by to ndklady na podporu bytové vystavby, nebylo by to ale
mozné povazovat za uhradu, kterou zemé obdrzi od
WestLB.

b) DANOVE ASPEKTY

BdB uvadi, Ze majetek Wfa je také po pfevodu osvobozen
od dané z pijmu pravnickych osob, od majetkové dané
a od zivnostenské dané. Osvobozeni od dani pro vefejné
tvérové Ustavy jsou ale opravnénd pouze tehdy, pokud tyto
ustavy provozuji vyluéné obchody ve vefejném zdjmu
a pokud nekonkuruji soukromym dstavim, které jsou
povinny platit dané.

BdB vysvétluje, Ze normdlni banka, kterd navySuje svij
kapitdl, musi z doplikového kapitdlu zaplatit rocné 0,6 %
majetkové dané a 0,8 % Zzivnostenské dané. Vaci jingm
bankdm md WestLB proto lepsi postaveni. Osvobozeni od
dané z pijmu pravnickych osob spole¢nost WestLB
nepiimo zvyhodiuje. Zieknuti se pfjmt z dani s povazuje
za statni podporu ve smyslu ¢l. 87 odst. 1 Smlouvy o ES.

¢)  PROMINUTI ZAVAZKU

Pred pfevodem byl Wfa osvobozen od zdvazkd vici zemi
ve vy$i 7,3 mld. DEM (3,77 mld. EUR). Spolkovd zemé
upustila od zdvazku ruceni Wfa, aniz by za to od Wfa nebo
od WestLB pozadovala tihradu. Investor v trznim hospo-
défstvi by za takové upusténi pozadoval dhradu. Upusténi
od zavazku ruceni bylo rozhodujicim pfedpokladem pro
uznani 4 mld. DEM (2,5 mld. EUR) za zdkladni vlastni
prostiedky prostrednictvim Spolkového tfadu pro ban-
kovni dohled (BAKred). Timto toto prominuti zavazkd
znamend piimy pfinos pro spolecnost WestLB.



L 307/34

Utedni véstnik Evropské unie

7.11.2006

(95)

(97)

(98)

(99)

2. STANOVISKO OSTATNICH UCASTNIKU

Vedle WestLB a BdB se k usneseni Komise o zahdjeni fizeni
podle ¢l. 88 odst. 2 Smlouvy o ES vyjadiili dalsi dva
Ucastnici.

a)  ASSOCIATION FRANCAISE DES BANQUES

Francouzské bankovni sdruzeni Association Frangaise des
Banques uvadi, Ze vloZeni vlastnich prostiedkd do
spolecnosti WestLB, za které je pozadovdna toliko nevy-
znamnd dhrada, jakoz i stavajici zdruka zemé za banku,
vedly k naruSeni hospodéiské soutéze na tkor francouz-
skych dvérovych dustavi. Protoze podilnici spolecnosti
WestLB pozadovali renditu vlastntho kapitdlu, kterd se
nachdzi zietelné pod obvyklou drovni, mtze WestLB
nabidnout své sluzby za cenu, kterd je niz$i nez naklady
(,Dumping®). Kvali ruceni zfizovatele ma spolecnost
WestLB zafazen{ ,Triple-A“, na zdkladé kterého se mutze
na trzich refinancovat za velmi vyhodnych podminek.

Vyhody spolecnosti WestLB znevyhodnily francouzské
banky, které jsou ¢inné v Némecku. Soucasné muize
spolecnost WestLB na zdkladé téchto zvlastnich okolnosti
vybudovat svou obchodni ¢innost ve Francii, predevsim
v oblasti komundlntho financovani. Hospodaiskd soutéz
v bankovnim sektoru je narusend v Némecku, ve Francii
a v dalsich ¢lenskych statech.

b)  BRITISH BANKERS' ASSOCIATION

Britské bankovni sdruzeni (British Bankers’ Association)
uvadi, Ze WestLB je aktivnim konkurentem nenémeckych
bank v rdmci Némecka a na veskerém evropském trhu.
Podpory ve prospéch WestLB naru$uji proto obchod
v ramci Spolecenstvi. Komise je vyzvdna, aby uplatnila
zdsady vnitiniho trhu a aby banky nachazejici se ve statnim
vlastnictvi nevyjimala z pisobnosti pravnich predpisti
o0 hospodaiské soutézi.

3. PRIPOMINKY WESTLB

Po zvefejnéni usneseni Komise zahdjit fizeni podle ¢l. 88
odst. 2 Smlouvy o ES, pfedala spolecnost WestLB jako
stanovisko opis pfipominek Némecka k témuz podnétu
a prohldsila svij dplny souhlas s timto sdélenim.
Argumenty Némecka proto obecné piedstavuji i pozici
spolecnosti WestLB, takze o této se referuje pouze kratce.

a)  VSEOBECNE POZNAMKY K MAJETKOVEMU PREVODU

(100) Podle ndzoru spole¢nosti WestLB nelze zdsadu investora

v trznim hospodafstvi pouzit na ekonomicky zdravé a se
ziskem fungujici podniky. Toto bylo potvrzeno i Soudnim
dvorem, ktery zdsadu pouzil vidy pouze tehdy, pokud
sporny podnik k okamziku rozhodnut{ o investici trpél jiz
delsi dobu zna¢nymi ztrtami a pokud byl ¢inny v sektoru
se strukturdlné nadmérnou kapacitou. V judikatufe se ale

nenachdz{ zddny podklad pro pouziti zdsady na zdravé
a rentabilni podniky.

(101) Kviili zvlastnimu dkolu Wfa nelze jeho majetek srovndvat

s normalnimi vlastnimi prostredky. VloZeni jinak nepouzi-
telného majetku Wfa do WestLB nebylo ekonomicky
nejsmysluplnéj$im pouzitim tohoto objemu majetku.
Majetkovym  pfevodem zemé optimalizovala pouziti
objemu majetku dcelové vdzaného na podporu bytové
vystavby. Soukromy majitel by byl jednal stejné.

(102) NavySen{ podilu zemé v névaznosti na majetkovy pievod

by byl podle ndzoru spole¢nosti WestLB nejen nepotiebny,
nybrz také neslucitelny se zvlastnim profilem rizika
majetku Wfa. Protoze nevytvoril Zddnou likviditu, neni
vloZeni Wfa srovnatelné s jinymi kapitalovymi vklady. Také
dalsi nastroje vlastniho kapitdlu na trhu nejsou spojené
s hlasovacimi prévy.

(103) Protoze thrada, kterou zemé ziskd, je pfiméfené vysokd,

nemus{ byt pozadovino zvyseni rentability spolecnosti
WestLB. Také neni pochopitelné, pro¢ by investor v trznim
hospodaistvi pozadoval urcitou vysi zisku, pokud investuje
do rentabilniho podniku. ProtoZe spolecnost WestLB dosud
hospodafila se ziskem, neexistuje také zddna potieba planu
restrukturalizace. Takovy pldn Soudni dvir poZaduje pouze
u podpor k restrukturalizaci podnika ve ztraté..

b)  PRIMERENA UHRADA ZA KAPITAL

(104) Podle ndzoru spole¢nosti WestLB je vy$e odmény zaplacené

za kapitdl Wfa piiméfend. K podpofe svého ndzoru
piedlozila spole¢nost WestLB posudky investi¢ni banky,
kterd byla povéfena hodnocenim dhrady. Ve znaleckém
posudku je srovnavan profil rizika majetku Wfa s profilem
jinych néstroji vlastniho kapitdlu na kapitdlovych trzich;
z tohoto vyplyvd, Ze zvldstni rezerva Wfa je pfiméfené
splacena s marzi od 0,9 % do 1,4 %. Tomuto odpovida, ze
spolecnosti WestLB by za pouzivani majetku Wfa vznikly
vydaje ve vysi 1,1 % (pfed zdanénim). Spole¢nost WestLB
upozoriiuje, Ze k plnému vyuzivini majetku Wfa je nutno
jesté pripocitat dalsi ndklady na refinancovéni; v riznych
dokumenty jsou vycisleny ve vysi 7,5 % az 9,3 %.

(105) Spolec¢nost WestLB také tvrdi, Zze cisla pfedlozend BdB

o rendit¢ vlastniho kapitilu némeckych bank nejsou
z raznych davodt piislusnd. Investi¢ni obdobi pouzivané
u BdB pro vypocet vede kvilli zvlastnim vyvojim kurzu na
burze ke zvldsté vysokym hodnotdm vynosnosti. Aritme-
ticky prtimér pouzivany BdB vede k nekorektnim vysled-
kim; spiSe by se mélo pracovat s geometrickym priimérem
(-Compound annual growth rate). BdB se pii svém vypoctu
odvoldvé na investi¢ni obdobf, kterd jsou pro rozhodovani
o investicich v roce 1992 irelevantni, a pocitd kvuli
zohlednéni vSech moznych opérnych obdobi jednotlivé
roky nékolikrat. Uvérové tistavy pouzité BB pro vypocet
pramérné vynosnosti vlastniho kapitélu pro némecké velké
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banky nelze kvili rozdilnému klicovému obchodu srovné-
vat se spole¢nosti WestLB. Pokud primérnou vynosnost
uvedenou BdB ve vysi 16,6 % ocistime o vSechny tyto
faktory, dostaneme hodnotu 5,8 %.

¢)  SYNERGICKE EFEKTY

(106) Podle spole¢nosti WestLB s sebou zaclenéni Wfa do WestLB

pfineslo znacné tspory nakladt pro Wfa. V obou prvnich
letech se persondl Wfa (dfive 588 osob: persondl ,Wfa-Alt*,
jakoz i pracovnici oddéleni bytové vystavby spolecnosti
WestLB, jehoz ndklady pred transferem musel nést Wfa)
mohl sniZit o 53 osoby. V prvnich letech vyneslo zaclenéni
Wia ro¢né synergické efekty ve vysi 13 mil. DEM (7 mil.
EUR). Snizovan{ stavu zaméstnanct bude pokracovat, takze
se tspory od roku 1997 mohou ro¢né zvysit na pfiblizné
25 mil. DEM (13 mil. EUR). Tyto ¢dstky by prispély vylucné
na podporu bytové vystavby zemé. Ve druhém dokumentu
se mluvi o synergickém tcinku ve vy$i minimalné 35 mil.
DEM (18 mil. EUR) ro¢né.

(107) V souvislosti se zaclenénim pfevzala spolecnost WestLB

ndklady ve vysi 33 mil. DEM (17 mil. EUR) ke zméné
penzijntho systému pro pracovniky Wfa a k tomu provedla
odpovidajici platbu na diim s pecovatelskou sluzbou spolku
a spolkovych zemi. Tato platba snizi pozdéjsi vydaje Wfa.

d)  OSVOBOZENI OD DANI

(108) Podle spolecnosti WestLB odpovidd osvobozeni Wfa od

urcitych dani némeckému dafiovému prévnimu systému,
podle kterého neplati dotcené dané pro zafizeni, kterd
slouzi vefejnym tlelim a kterd nekonkuruji zafizenim
platicim dané. Sama spolecnost WestLB neomezené
podléhd vSem témto danim a z osvobozeni platnych pro
Wfa ji nevznikd Zddnd vyhoda. Majetkovd dai neni
vybirdna od 1. ledna 1997, zivnostenskd dan od 1. ledna
1998.

e)  PROMINUTI ZAVAZKU

(109) Prominuti spornych zavazkd se realizuje pfed pfevodem

a pfed hodnocenim majetku Wfa, které na néj navazuje.
Céstka 4 mld. DEM (2,05 mld. EUR) takto predstavuje
situaci bez zdvazkd. Protoze se odména vztahuje k této
Castee, nepiislusi spolenosti WestLB z prominuti zidnd
vyhoda.

Iv. POZNAMKY NEMECKA

(110) Podle ndzoru Némecka nezahrnoval postup ve smyslu

Smlouvy o ES zddné prvky stitni podpory ve prospéch
spole¢nosti WestLB. Zemé Severni Poryni-Vestfalsko ziskala
piiméfenou odménu odpovidajici trhu. Pro dalsi podilniky
spolecnosti WestLB postup nepfedstavoval rovnéz zadnou
statn{ podporu, protoze zachovani struktury vlastnictvi po
zaclenéni Wia prostiednictvim pfiméfené dhrady zaplacené
spolecnosti WestLB je odtvodnéné. Také osvobozeni od
dang, kterd by platila pro Wfa, neobsahuji zddné prvky

statni podpory ve prospéch spolecnosti WestLB, protoze by
se nedotykala komer¢ni obchodni ¢innosti banky.

(111) Podle ndzoru Némecka smi Komise pfipad zkoumat pouze

na zdkladé okolnosti danych v dobé investicniho rozhod-
nuti, tzn. konec roku 1991. Pouze tyto okolnosti by mohly
byt zakladem pro rozhodovani zemé o investicich. Pozdéjsi
otazky a vyvoje jako uznani zakladniho jméni k ruceni
Spolkovym dradem pro bankovni dohled a ro¢ni hodno-
ceni a pfijeti majetkovych hodnot a zdvazki Wfa do
rozvahy WestLB nejsou pfedmétem zkoumdni Komise.

(112) Podle Némecka zasahuji dvahy k zaclenéni Wfa do

spolecnosti WestLB zpét do 70. a 80. let. Zdkladem pro
né¢ byl motiv efektivnéjsiho vytvoteni podpory bytové
vystavby. Pfed fuzi bylo fizeni pro dosazeni pujcky na
bytovou vystavbu velice komplikované, protoze vedle
piislusnych statnich mist se G¢astnily jak Wfa tak i WestLB.
V rdmci WestLB existovalo vlastni oddéleni ,podpora
bytové vystavby®, jehoZ naklady nesl Wfa. Tato struktura
byla provizena dvojitymi pozicemi, dvojitym vedenim
spistt a dalsimi ztrdtami efektivity. Od fize by se pifjemci
podpory mohou obracet pouze na jednoho jediného
kontaktniho partnera misto na dva.

(113) Nova kritéria kapitdlové pfiméfenosti by mohla spole¢nost

WestLB, jak uvadi Némecko ddle, spliovat také vlozenim
doplikovych vlastnich prostiedkd. Pro zaruceni dlouho-
dobé funkénosti banky bylo ale smysluplné, aby se navysily
zdkladni vlastni prostfedky. VSechno toto ukazuje, Ze
primdrnim motivem pro vloZeni nebylo zvyseni vlastniho
kapitalu spolecnost WestLB, nybrz mozné synergické efekty
a zlepSeni fizeni podpory bytové vystavby. Zména
pozadavki na vysi kapitdlové pfiméfenosti byla toliko
spoustécim momentem..

(114) V odpovidajici zakonné iniciativé je jiZ stanoveno, Ze musi

byt zachovdno tucelové védzani prostiedki na zemskou
bytovou vystavbu, Ze musi byt zajiSténa jejich podstata
a zachovany ndstroje bytové politiky. Podle tohoto méla
spole¢nost WestLB vést Wfa jako organizacné a ekonomicky
samostatny Ustav, ktery sestavuje vlastni ucetni zavérku.
V pifpadé rozpusténi spolecnosti WestLB zemi piislusi
pfednostni ndrok na Cisty majetek Wfa. VSechny pifjmy
Wita musi byt vzdy pouzivany na podporu bytové vystavby.
Pouze ta cast vlastnich prostiedktt Wfa, které Wrfa
nepotiebuje sim na zabezpeceni svych majetkovych
hodnot, muze byt spole¢nosti WestLB pouzita pro tcely
bankovniho dohledu. Zemé si prostfednictvim zvlastnich
prav na dohled, informace a kooperaci uchovéva zvlastni
vliv na Wfa.

(115) Ve vné&jsim vztahu je ruceni zvldstni rezervy neomezené.

V ptipadé konkurzu nebo likvidace spole¢nosti WestLB by
méli véfitelé piimy piistup ke zvldstni rezervé Wia. Také
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v piipadé¢ ztrat je mozné jejich Gplné zactovani se zvlastni
rezervou. Ve vnitinim vztahu by proti tomu vlastnici
spolecnosti WestLB regulovali druhofadé poradi pfi
ndrokovani zdkladntho jméni Wfa k ruceni jinak. Zde
majetek Wfa ru¢i pouze druhofadé po ostatnim vlastnim
kapitdlu spolec¢nosti WestLB. ProtoZe se tato interni imluva
netykd zdkonného ruceni ve vngjsim vztahu, uznal BAKred
dne 30. prosince 1992 zvlastni rezervu ve vysi 4,0 mld.
DEM (2,05 mld. DEM) jako zdkladni vlastni prosttedky.

1. ZASADA INVESTORA V TRZNIM HOSPODARSTVI

(116) Némecko poznamendva, zZe zemé nebyla v Zadném piipadé

povinna piihlizet k privatizaci také jako k alternativé ke
vloZeni kapitdlu Wfa, aby timto zplisobem umoznila
spolecnosti WestLB ndrokovat kapitdlové trhy a vytvéfet
si tam poZzadovany vlastni kapitdl. Zemé nebyla povinna
oteviit spole¢nost WestLB soukromému kapitdlu. Takovd
argumentace by nebyla slucitelnd s clankem 295 Smlouvy
o ES.

(117) ZvySeni celkové rentability spole¢nosti WestLB nebylo

pozadovéno, protoze opatfeni k rlistu vynosnosti byla
zapotfebi pouze tehdy, pokud stit pridéluje kapitdl
ztratovym  podniktim. Soudni dvir zdsadu investora
v trznim hospodéfstvi pouzival neustdle pouze na stitni
intervence ve ztrdtovych podnicich a ekonomickych odvé-
tvich se nadmérnou strukturdlni kapacitou. Z jurisdikce
nelze odvodit, Ze by Komise sméla kontrolovat investice
staitu do zdravych a profitujicich podnikii na to, zda
hospodaf{ pfinejmensim s primérnou vynosnosti. Stt
muZe zohledniovat také dlouhodobé strategické dvahy,
vlastni ur¢itou podnikatelskou svobodu tvorby a v rdmci
tohoto prostoru neni Komise opravnéna kontrolovat
podnikatelskd rozhodnuti. Komise proto nesmi pozadovat
ur¢itou minimdln{ vynosnost, pokud se vychazi z toho, zZe
sporné podniky nemaji dlouhodobé zddné ztrity. Také
pramérné hodnoty vynosnosti v sobé nevyhnutelné
zahrnovaly, Ze mnoho podnikii se se svou rentabilitou
nachdzi pod primérem v odvétvi. Nejasné je dale to, které
podniky a kterd ¢asovd obdobi by se méla pouzivat pro
vypocet prumérnych vynosnosti. Stit neni povinen se pfi
podnikatelskych rozhodnutich orientovat pouze na tvahy
o rentabilité. Také soukromy investor mize zohlediovat
i jiné aspekty. K podnikatelské svobodé patii, Ze je mozné
podniky provozovat s podpriimérnou rentabilitou a pii-
délovat jim dalsi kapitdl. Hranice je potom pro stat
dosazeno tehdy, pokud chovani v porovndni s moznym
chovanim soukromého investora jiz neni mozné zddnym
zptisobem ekonomicky ospravedInit.

(118) Primérnou transakci je ale mozné ospravedlnit i podle

zdsady investora v trznim hospodafstvi jako opatieni, které
by ucinil i soukromy vlastnik. Pridélené prostiedky nejsou
kvtili své acelové vazbé srovnatelné s ,normdlnim“ vkladem
vlastntho kapitdlu; vlozeni Wfa pfedstavuje komer¢né

vevs

rozumngjsi a efektivngsi pouziti majetku Wfa. Zemé
majetek Wfa pouzila vloZzenim do spole¢nosti WestLB
s co mozna nejvétsim ziskem. Pokud porovnime Wfa se
soukromym, obecné prospésnym majetkem (napf. nadace),
byl by se soukromy investor tohoto majetku choval stejné,
aby jinak nepouzitelny wlelové vdzany objem majetku
piidélil k ekonomickému pouziti.

(119) Podle ndzoru Némecka predstavuje vefejny dcel majetku

Wrfa tkol obecné ekonomického zdjmu, ktery nemuize
Komise kontrolovat na zdkladé ¢lanku 295 Smlouvy o ES.
Je na clenskych statech, aby si vytvarely takové ucelové
vazané objemy majetku.

(120) Podle ndzoru Némecka je druh a zplsob, jak bude

zaplacena pfiméfend odména, irelevantni z hlediska prava
ohledné podpor. Protoze zemé obdrzi pfiméfenou
odménu, nebylo navySeni jejtho podilu ve spolecnosti
WestLB ani nutné ani ospravedlnitelné, nybrz by zemé
vytvotila daldi ekonomickou vyhodu bez dalsi proti-
hodnoty. Takové navyseni podilti by nebylo vhodné ani
s ohledem na zvldstni charakter majetku Wfa (chybéjici
likvidita, druhofadé ruéeni ve vnitinim vztahu). Kromé
toho nejsou také nékteré nastroje kapitdlového trhu, které
je mozné s majetkem Wfa srovndvat, rovnéz spojeny
s hlasovacimi prévy. ProtoZe sjednand tihrada je pfiméfend,
nepfislusi dalsim podilnikim zddné dalsi piijmy, které by
jim za normélnich trzné-ekonomickych podminek nepfi-
slusely, a atraktivita spolecnosti WestLB se pro dalsi
investory timto také nezvy3uje. Protoze podilnici spole¢-
nosti WestLB jsou stanoveni a protoZe by nemohli
piistoupit Zddni novi (soukromi) podilnici, byla by navic
také hypotetickd piili§ nizkd dhrada bez vlivu na mozné
soukromé investory. I kdyby ostatni podilnici ziskali
skute¢né vyhodu, byl by ucinek na spofitelny presto piilis
maly na to, aby jej pocitily..

(121) Protoze zemé dostdva pevnou, pfiméfenou thradu a spo-

le¢nost WestLB byla stéle ziskové pracujicim podnikem
a naddle je takovym podnikem, ktery maze sjednanou
thradu platit bez pochybnosti, skute¢nd vyse vynosnosti
vlastniho kapitdlu spolecnosti WestLB nemd vyznam, takze
neexistoval zddny pozadavek pro zemi, aby pozadovala
vyssi rentabilitu banky.

2. PRIMERENA UHRADA ZA KAPITAL

(122) Podle nazoru Némecka zaplatila spolecnost WestLB pfi-

méfenou Ghradu za prevedeny objem majetku. Ze by
spolecnost WestLB méla za kapitdl, ktery ji byl poskytnut
k dispozici, platit odménu, povazovala zemé vzdy jako
piedpoklad pro pfevod. Vyse a vyméfovaci zdklad odmény
byly mezi acastniky podrobné diskutovany. ProtoZe v roce
1991 ale jesté nebylo zndmo, kterou castku by BAKred
uznal jako zdkladni vlastni prostiedky, byla whrada
stanovena pouze v hrubych rysech, ale ne konkrétné
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k okamziku pfevodu majetku. Skute¢nd sazba 0,6 % byla
potom stanovena v roce 1993 po jednanich s dalsimi
podilniky spole¢nosti WestLB (). Némecko nepiedalo
Komisi zddné podklady s vysvétlenimi k tomu, jak byla
tato hodnota urcena; spise tvrdilo, Ze nikoli tivahy, které by
byly zékladem pro sazbu odmény, jsou rozhodujici
z hlediska prava ohledné podpor, nybrz samotny vysledek,
a tento je piiméfeny. Pevnd thrada se ma platit ze zisku,
ktery je mozné rozdélit, tedy pred vyplacenim dividend.

Pokud nebude tdhrada v jednom roce zaplacena kvili
chybgjicim ziskim, neexistuje zadné pravo na kompen-
zacni platby v ndsledujicich letech (?). Hodnota ve vysi
0,6 % odpovidd vydajim pted zdanénim pro spole¢nost
WestLB ve vysi 1,1 %.

(123) V nésledujici tabulce jsou uvedeny platby spole¢nosti
WestLB zemi na thradu pfevedeného majetku:

(124) Tabulka 4: Uhrada zaplacend spolecnosti WestLB za prevod majetku Wfa (¢astky v mil. DEM; Udaje Némecka)

(v mil. DEM)
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Odména (pied zdanénim) 0,0 27,9 30,8 33,4 33,9 34,0 34,0 [...] [...] [...] [...]
Vyplacené  odstupné  za
penzijni ndroky pracovniki 33,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 [...] [...] [...] [...]
Wrfa
lkovd dh lacend
f:miova dhrada zaplacend | 5301 00 | 308 | 334 | 339 | 340 | 340 | [ [.] [..] [.]

(125) Némecko predlozilo posudky externi poradenské firmy,

kterd byla spole¢nosti WestLB povéiena, aby zjistila, jak
vysokd by v roce 1991 byla pfiméfend tihrada za kapitalové
investice s tymzZ rizikovym profilem jako majetek Wfa.
V téchto znaleckych posudcich je zkouman rizikovy profil
jak ve vnéjsim tak i ve vnitinim vztahu, jakoz i podminky
pro platby odmén. Tyto charakteristiky jsou porovnavany
s ruznymi kapitdlovymi ndstroji existujicimi na mezi-
narodnich kapitdlovych trzich, aby tak bylo mozné zjistit
pfiméfenou tihradu. Srovnani je vysvétleno v nasledujicim
odstavci. Znalecké posudky se dostdvaji k sazbé odmény od
0,9 do 1,4 % jako pfiméfené dhrady. Protoze se thrada
0,6 % pro spole¢nost WestLB pohybuje na vydaje pfed
zdanénim ve vysi 1,1 %, je thrada povazovdna za
piiméfenou. K této piimé dhradé je ddle nutné pripocist
také synergické efekty pfevodu majetku.

a)  SROVNANI S DALSIMI NASTROJI KAPITALU

(126) Posudky vychazeji ze zjisténi, Ze vynosnost ndstroje

kapitalu je zdvisld na jeho rizikovém profilu, ¢im je vyssi
riziko, tim vyssi je rizikovy piiplatek, tzn. rozdil v tirocich,
které musi byt zaplaceny vici jistym statnim ptjckdm. Pii
analyze rizikového profilu ndstroje kapitdlu maji proto
vyznam zvlasté nasledujici tfi faktory: modality béznych

plateb drokd, pozice investora pii bézné ztrdté a pozice
investora v ptipadé konkurzu popt. likvidace. V posudcich
jsou popsany rzné charakteristiky (}) nékolika ndstrojli
kapitalti existujicich na finan¢nich trzich (kmenové akcie,
tiché spoluticasti, pozitkové listy, ,Perpetual preferred
share®, ,Trust preferred securities* a druhotradé pujcky)
a jsou porovnavany s majetkem Wfa. V souvislosti
s posudky je mozné nejlépe srovnat majetek Wifa
s pozitkovymi listy, ,Perpetual preferred shares” a tichymi
spolutcastmi (*). Z uvedenych ndstroji kapitdlt nejsou
v Némecku uzndvény ,Trust preferred shares” a ,Perpetual
preferred shares”. V souvislosti s posudky byly v Némecku
na konci roku 1991 k dispozici ndsledujici ndstroje kapitdlu
s kvalitou zdkladnich vlastnich prostiedkii: kmenové akcie,
piednostni akcie a tiché spoluticasti.

(127) V posudcich se vyzdvihuje, Ze by byl majetek Wfa v piipadé
konkurzu WestLB k dispozici véfitelam (funkce ruceni).
Soufasné muze spole¢nost WestLB vyrovnat ztrity
v neomezené vysi prostiednictvim zvlastni rezervy Wfa
(funkce vyrovndvani ztrity). Interni dmluvy a tcelovd
vazani majetku Wfa v této souvislosti nemaji vyznam. Ve

() Jsou popsdny ndsledujici charakteristiky: zemé emise a emitenta,

zafazeni z hlediska bankovniho dohledu, typickd doba platnosti,

() Uhrada ve vy3i 0,6 % p.a. byla stanovena pozndmkou v protokolu
1993 k rdmcové smlouvé ze dne 11. listopadu.
(®) Némecko uvddi, ze mezi podilniky existuje dohoda, podle které by se
mély provadét takové vyrovndvaci platby, ale spolecnost WestLB

k tomu nenf privné zavdzana.

osetfeni v pifpadé konkurzu nebo likvidace nebo k Gcasti na ztrdté,
moznost piedcasné vypovédi, moznost pieruseni udrokl nebo
odlozeni trokd, moznost kumulativniho pferusent.

() 'V tomto znéni je majetek Wfa porovnavan pouze s pozitkovymi listy
a ,Perpetual preferred stock®, v dalsich se vSemi tfemi néstroji.
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vnitinim vztahu ale zvldstni rezerva ru¢i druhofadé po
dalsim vlastnim kapitdlu spolenosti WestLB a to je
rozhodujici pro rozhodovéni investora.

(128) S ohledem na funkci vyrovnavani ztraty je mozné zvlastni

rezervu Wfa porovndvat s ,Perpetual preferred shares”.
Protoze zvlastni rezerva Wfa by ale byla pouzita aZ poté —
a paralelné s pozitkovymi listy (které jsou doplitkovymi
vlastnimi prostiedky) —, kdyz budou spotfebovany ostatni
zékladni vlastni prostiedky spolecnosti WestLB, a také
pozitkové listy by byly pouzity jiz cdstecné spolecné
to mensi riziko nez pozitkové listy. Totéz plati pro tiché

podily.

(129) Ohledné funkce ruceni by se zvlastni rezerva pouzila po

ostatnich zakladnich vlastnich prostfedcich, ale jesté pred
tichymi spoluticastmi, pozitkovymi listy a ostatnimi
dopliujicimi vlastnimi prostiedky. Takto zvlastni rezerva
Wia nese vys3i riziko nez podilové listy a tiché spoluticasti.
Také ohledné funkce ruceni je mozné zvlastni rezervu Wfa
s ohledem na jeji riziko srovndvat s ,Perpetual preferred
shares“. Kvili nanejvys nizké pravdépodobnosti konkurzu
WestLB je toto riziko ale prakticky zanedbatelné a piipadné
ndklady na riziko by byl investor nastavil velice nizko.

(130) Platby trokd za majetek Wfa by se platily z rozdeélitelného

zisku a mély by pfednost pied vyplacenim dividend. Pokud
by zisk nestacil, neplatila by se Zidnd thrada. Tato tprava
odpovidd principidlné Gpravé u ,Perpetual preferred
shares“. Pozitkové listy maji niz8i riziko, protoze uslé
platby trokt by byly odlozeny a v dalsich letech doplaceny
kumulativné. Také u kapitdlovych vkladt tichého spolec-
nika jsou kumulativni doplatky mozné. V piipadé zvlast-
niho vkladu Wfa se riziko ztrity v platbé vztahuje pouze
k rizikovému piiplatku (kvali ,nevyhoddm likvidity*, viz
dole), zatimco u dalsich dvou néstrojii se tykd celého
kupénu  (bezrizikovd vynosnost plus rizikovd marze).
S ohledem na platby tiroki je proto riziko zvlastni rezervy
Wrfa lehce pod rizikem ti{ dalsich ndstroja.

(131) Posudky dochdzeji k zévéru, Ze rizikovy piiplatek za

zvlastni rezervu Wfa musi byt niz$i nez piiplatek za
pozitkové listy a kapitdlové vklady tichého spole¢nika i nez
piiplatek za ,Perpetual preferred shares”. Pro pozitkové listy
se uvadi ,historickd marze“ pfed zdanénim od 1,0 do 1,2 %,
pro tiché spolutcasti od 1,1 do 1,5% a pro ,perpetual
preferred shares“ od 1,5 do 2,0 % (!). Pro zvldstni rezervu

(") Protoze ,perpetual preferred shares* nejsou v Némecku k dispozici,

byla pouzita odpovidajici data z americkych (USA) a britskych trha.

Wia se pro léta 1993 az 1996 vypocitdvd thrada ve vysi
1,1 % (3. Pro rok 1992 se uvadi hodnota 255 % (%). Také
jsou zahrnuty synergické efekty. Posudky dochdzeji
k zdvéru, Ze dhrada zaplacend spolecnosti WestLB za rok
1992 byla piilis vysoka a v letech 1993 az 1996 piiméfend.

b)  NEVYHODY LIKVIDITY

(132) Podle nazoru Némecka znamena kapitalovy vklad v hoto-

vosti navySeni vlastnich prostiedkt a vytvai likviditu.
Likvidni prostfedky by mohly byt nové investovany
a vytvoiit troky, za coZ investor pozaduje thradu.
ale zddnou likviditu. Kapital Wfa je vdzdn na tcel podpory
bytové vystavby. Jinak nez u kapitalového vkladu v hoto-
vosti nemuze spole¢nost WestLB nové investovat zadné
likvidni prostredky, nybrz si musi vytvaret likviditu na
kapitdlovém trhu, aby mohla dospét k témuz vysledku.
Toto s sebou piindsi daldi drokové vydaje. Kvili této
chybgjici likvidité maze zemé, jak je uvedeno ve znaleckych
posudcich, pozadovat pouze tGhradu ve vysi rizikového
piiplatku, tzn. rozdil mezi celkovou vynosnosti investice
a vynosnosti odpovidajicim stdtnich dluhopisem.

(133) Ddle je uvedeno, Ze prakticky vSechny aktivni rizikové

obchody wvérového dustavu, jako napiiklad swapové,
forwardové a derivitové obchody. Pouze vydani zaruk
a garanci je mozné provadét bez pouziti likvidity, ale
odpovidajici obchody by také nebyly uvedeny v rozvaze.

(134) Pro ndklady na refinancovéni, které je nutno zohlednit, se

mé pouzit vynosnost nerizikové dlouhodobych némeckych
statnich dluhopist (splatnost 10 let). Na konci roku 1991
odpovidajici obéznd vynosnost Cinila 8,26 %. Skutecné
pramérné nédklady na refinancovani spole¢nosti WestLB
v listopadu 1991 ¢inily 9,28 %.

¢)  KAPITALOVA ZAKLADNA PRO VYPOCET UHRADY

(135) Podle ndzoru Némecka se md podle pozndmky v protokolu

e

)

k rdmcové smlouvé platit Ghrada s ohledem na zvlastni
rezervu Wfa pouzitou v roénim priméru k vlastnimu
obchodu WestLB, a to poprvé v roce 1993. Ve skutecnosti
ale spole¢nost WestLB nezaplatila thradu na nepouzitou,
nybrz na pouzitelnou Cast, tzn. na Cast zvldstni rezervy,
ktera nebyla pouzita k vlastnim obchodtim Wfa.

Tato hodnota se zaklddd na sazbé odmény 0,6 %, na sazbé dané

z pijmu 46 % do 1993 a 42 % poté jakoz i na soliddrnim piispévku
3,75 % 1992, 0 % 1993 a 7,5 % poté.

Toto se zaklddd za prvé na tom, Ze zvldstni rezerva byla BAKred
uzndna az 30. prosince 1992, takZe pii vypoctu se vychdzi z podilu,
ktery byl spolecnosti WestLB skute¢né dolozen, ve vysi pouhych
2 mil. DEM (1 mil. EUR), a za druhé na tom, Ze WestLB provedla
v roce 1992 platbu ve vysi 33 mil. DEM (17 mil. EUR) za budouci
penzijni néroky pracovnikii Wfa a tato ¢dstka je pojedndvdna jako
tihrada, kterd byla zemi spolecnosti WestLB v onom roce zaplacena.
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(136) ,ZvySend cdstka kapitdlu®, tzn. podil zvlastni rezervy, ktery

je dolozen vlastnim obchodem Wfa, jakoz i 1,9 mld. DEM
(970 mil. EUR), které se objevuji jako vlastni kapitdl
v rozvaze WestLB, ale které nejsou BAKred uzndny jako
zakladni vlastni prostiedky, nemd pro WestLB zadny
hospodafsky vyznam, protoZe timto neni mozné podpofit
zadné dalsi rizikové aktivni obchody. V rozvaze vykdza-
nych 1,9 mld. DEM (970 mil. EUR) se realizovalo pouze
jako &astka rozdilu v souvislosti s hodnocenim. Protoze se
ratingové agentury a investofi se zkuSenostmi na trhu
orientovali pouze podle uznané ¢astky, nemd 1,9 mld. DEM
(970 mil. EUR) pro spole¢nost WestLB Zadny ekonomicky
vyznam. Zadny soukromy investor za né nemdéiZe na trhu
pozadovat odménu, protoze banka by méla stdle dalsi
moznosti, aby si na trhu pofidila vlastni kapital (napf. jako
normalni kapitdlovy vklad v hotovosti), ktery bude uzndn
jako zéakladni vlastni prostedky.

(137) Aktiva a pasiva Wfa by byly, jak uvadi Némecko, kazdy rok

nové odtiroceny, aby je bylo mozné v rozvaze spole¢nosti
WestLB vykazovat v soucasné hodnoté. Protoze platby
splatek a trokd by byly opét dlouhodobé vypij¢ovany za
nizké tiroky jako ptijcky na bytovou vystavbu, je mozné, ze
se jmenovitd Castka majetku Wfa zvysi, zatimco se
odtrocend jakoz i rizikovd hodnota snizi.

d)  SYNERGICKE EFEKTY

(138) Podle informaci Némecka zemé od zaclenéni Wifa

ocekévala synergické efekty, které byly dlouhodobé odha-
dovany na vice nez 30 mil. DEM (15 mil. EUR) roc¢né.
Vznikly by ze zjednoduseni podpirného fizeni mimo jiné
a urychlenim komunikace a mensi potfebou koordinace.
Wia od zaclenéni potfebuje méné persondlu a nemusi jiz
plnit Zddné vyrovnavaci platby za prace, které difve pro
Wifa provadélo oddéleni spole¢nosti WestLB pro podporu
bytové vystavby. Ocekdvani zemé by byla skutecné splnéna
a vlozeni Wfa do spolecnosti WestLB by bylo z hlediska
provozné hospodéiského jedinym zptsobem, jak by bylo
mozné téchto synergickych cil dosdhnout. Navic druh
a zpusob, jak by bylo synergii dosazeno, patii do
podnikatelské svobody pravniho stavu zemé, kterd je
chrdnéna clankem 295 Smlouvy o ES.

(139) Némecko odkazuje na to, Ze spolecnost WestLB v roce

1992 zaplatila 33 mil. DEM (17 mil. EUR) za stdvajici
a budouci penzijni ndroky pracovnika Wfa, coz pro Wfa
snizilo budouci vydaje. Tyto platby by byly v knihdch
spolecnosti WestLB odepisovdny béhem 15 let ¢astkou ve
vysi 16 mil. DEM (0,8 mil. EUR) ro¢né.

3. OSVOBOZENI OD DANI

(140) Osvobozeni Wfa od majetkové dané, zivnostenské dané

a dané z ptijma podnikatelskych osob vyplyva z némeckého
danového systému. Wfa a dalsf vefejnopravni podniky jsou
osvobozeny od dané protoze nekonkuruji finanénim
tstaviim, které jsou platci dané, nybrz jsou stitem

pouzivany k urcitym dcelim podpory. Na zdkladé cdstek
uspofenych diky datiové dlevé musi stat poskytovat na
¢innost Wfa méné prostiedkii na podporu. Spole¢nost
WestLB plati za své veskeré piijmy (tedy také za to, ¢eho
bylo dosazeno v obchodnich oblastech orientovanych na
konkurenci, které jsou podporoviny vlastnim kapitdlem
Wfa) dané v plné vysi a diky osvobozenim Wfa od dani
nedostdva zadnou finan¢ni vyhodu, protoze ¢astka uznand
jako zdkladni vlastni prostiedky se tim nezvysuje. I kdyz by
osvobozeni od dané vedlo k navyseni uznaného kapitélu,
nebyla by tim spole¢nost WestLB zvyhodnéna, protoze by
potom musela zaplatit pfiméfenou tdhradu za &astku
rozdilu.

(141) Co se ty¢e majetkové dané a Zivnostenské dané, miize

hodnota majetku podléhat zdanéni pouze jednou a mé byt
zdanéna tam, kde se majetek bezprostfedné pouziva.
Protoze na tomto stupni bezprostiedniho pouziti, tedy pfi
podpofe bytové vystavby, je objem majetku Wfa osvobozen
od dané, nemuze byt pouzit ke zdanéni, pokud je ptidélen
k dalsimu, sekunddrnimu pouziti. Toto by odporovalo
systematice némeckého danového prava. Totéz plati pro
zaclenén{ soukromého zafizeni osvobozeného od dané do
soukromé banky. ProtoZe tato osvobozeni od dané
spolecnosti WestLB nevytvorila Zddnou bezuplatnou
majetkovou vyhodu, nepfedstavovala také zadnou stdtni
podporu. Navic Zivnostenskd dan a majetkovd dari nebyly
jiz vybirdny od roku 1997 popt. 1998, protoze je Spolkovy
ustavn{ soud prohldsil za protitstavni.

4. PROMINUTI ZAVAZKU

(142) Némecko uvadi, ze osvobozenim od povinnosti ruceni se

zabrani tomu, aby se prostiedky na podporu bytové
vystavby zemé plynule zmenSovaly kvili kazdorocné
vznikajicim zdvazkam. Upusténi by majetek zemé nezmen-
silo, protoze by ji v piipadé likvidace Wfa pfibyly adekvatné
vétsi prostfedky na podporu bytové vystavby. Protoze
zdvazky Wfa, které byly zruSeny, by byly splatné pouze
v takovém piipadé likvidace, osvobozenim od zdvazku
ruceni se nezméni celkovd hospodaiskd situace zemé. Ve
vysledku zemé upustila toliko od ndroku viici sobé samé.

(143) Prominuti zévazka bylo zohlednéno pii vyhodnocovani

zdkladntho jméni Wfa k ruceni prostfednictvim BAKred
a na tomto zakladé spolecnost WestLB zaplati piiméfenou
thradu. Spolecnosti WestLB proto zruSenim zévazku
rueni nepfibude zddnd finan¢ni vyhoda.

5. POZNAMKY KE STANOVISKUM UCASTNIKU

(144) Ke stanoviskim obou bankovnich sdruzeni Némecko

uvadi, ze pausdlni vytky nejsou doloZeny skute¢nostmi
nebo konkrétnimi stiZnostmi Gvérovych tstavi o ¢innosti
spole¢nosti WestLB na trzich. Otdzka odpovédnosti
avérového ustavu a ruceni zfizovatele, kterd byla v téchto
stanoviscich uvedena, neni spojena se stavajicim ptipadem
a musi byt posuzovina zvl4st.



L 307/40 Utedni véstnik Evropské unie 7.11.2006

(145) Co se tyce stanoviska BdB, vyzdvihuje Némecko, Ze vlozeni mozné pét némeckych soukromych bank pouzitych pro

Wfa nebylo zZadnym feSenim ad hoc, nybrz Ze se zakladalo
na dlouhodobych strategickych tivahdch, zvlasté s ohledem
na rust efektivity Wfa. V rozhodovaci praxi Soudniho dvora
neexistuje zadny piipad, ve kterém by byla investice stitu
do zdravého, ziskové pracujictho podniku povazovdna za
statn{ podporu. Piipad, na ktery upozornil BdB, se tykad
podnikd, které by pracovaly se ztratami. ProtoZe spole¢nost
WestLB od svého zalozeni hospodaii stile se zisky, nelze
zde pouzit princip investora v trznim hospodafstvi. Toto je
podporovéno jurisdikci Soudniho dvora, ktery tuto zdsadu
nikdy nepouzival pro zdravé a ziskové podniky. Také
soukromy investor nevychdzi pouze z ocekdvané vynos-
nosti, nybrz sleduje i dalsi strategické tvahy. V ptipadé
podpor na zachranu a restrukturalizaci musi byt provadény
jiné tivahy nez pfi navySovani kapitdlu ziskového podniku.
Investice stitu neni mozné jednoduse posuzovat podle
toho, zda je dosazeno primérné rentability vztahujici se
k odvétvi. Jinak by byla kazdd investice stitu do banky
s podpriamérnou vynosnosti stitni podporou, zatimco
souasné soukromi investofi by investovali do stejnych
podnikd. Investofi by se neorientovali podle priméru
v odvétvi, nybrz podle vyhledi do budoucna.

(146) Pfedpisy o stdtnich podporich umoznovaly toliko pfe-

zkoumdni podminek vloZeni majetku Wfa, ale ne zvlast-
nosti majetku Wfa, které jsou ochrinény clankem 295
Smlouvy o ES. ProtoZe zvlastni charakter majetku Wfa je
pod ochranou tohoto ¢lanku, nesmi byt vlozeny kapitdl
Wfa srovndvan s normélnim vkladem likvidntho vlastniho
kapitalu. Podobné jako Wfa lze pouzit i soukromopravni
nadaci,, aniz by se to dotykalo tcelové vazaného pouzivani
vynosti.

(147) S ohledem na rizikovy profil kapitdlu Wfa se musi

rozliSovat mezi zemi jako vlastnikem spole¢nosti WestLB
a jako investorem zvlastni rezervy Wita. Jako investor Wfa
zemé nese nizsi riziko, protoze mezi podilniky spole¢nosti
WestLB bylo ujedndno, Ze zvldstni rezerva ve vnitfnim
vztahu ruéi pouze druhofadé. Riziko zemé jako investora
Wfa je omezeno na ptevedeny objem majetku a ne vyse, jak
tvrdi BdB.

(148) Némecko uvédi, Ze BdB piedlozené (a z posudku nezdvi-

slého znalce pfevzaté) vypolty vynosnosti jsou chybné,
a tento ndzor podpird rozpornym posudkem, ktery byl
zhotoven na zakdzku spolecnosti WestLB. Podle posledné
jmenovaného posudku jsou hlavnimi chybami nekorektni
metoda vypoctu (aritmeticky primér misto geometrického
praméru, ,Compound annual growth rate) a zietel na
irelevantni investicni obdobi. Oci§téna o tyto chyby
redukuje se rentabilita soukromych némeckych velkych
bank ze 16,86 % pred zdanénim na 7,0 %. Také neni

zji§téni srovndvaci hodnoty srovndvat se spolecnosti
WestLB kvtli jingm klicovym bodim jejich obchodu. Pfi
vypoctu provedeném se zfetelem na srovnatelné banky
klesd vynosnost vlastntho kapitdlu na 5,8 %. Kromé toho
posudek BdB pouzivd nereprezentativni casové obdobi
sledovani od 1982 do 1992, které zahrnuje dva vzestupy
kurzu na burze. V pripadé kratstho sledovaného obdobi by
Castky vynosnosti opét klesaly.

(149) Némecko odmitd argumentaci BdB, Ze nevznikaly Zddné

naklady na refinancovani kvili chybgjici likvidité, protoze
pii oddroceni nomindlni hodnoty majetku Wfa byla tato
likvidni nevyhoda jiz zohlednéna. Podle ndzoru Némecka
nemd toto odiroceni nic spolecného s aspektem likvidity,
nybrz pouze s okolnosti, Ze se majetek Wfa v podstaté
skladal z beziro¢nych a nizko trocenych dlouhodobych
aktiv a pasiv. Také argument, Ze i pii pfijeti ndkladd na
refinancovéni je opravnéna toliko nizka sleva z vynosnosti
ve vysi 2,7 % pied zdanénim, je Némeckem odmitnut.
Stanovisko znalce, které k tomuto predlozil BdB, je chybné,
protoze v ném byly vynosy banky z bankovnich obchodt
nepiipustnym zptsobem sméovany s vynosy externiho
investora. Posudek BdB také vychdzi z hrubych vynost,
zatimco pfi spravném zpusobu by se musely srovnavat Cisté
vynosy. K tomuto némeckd vlada pfedkldda vlastni posudek
zhotoveny externi poradenskou firmou.

(150) Synergie by vznikly toliko u Wfa a ne v rdmci WestLB,

protoZe by byly odstranény dvojitd prace a paralelni spravni
bytovou vystavbu). K synergickym efektim proto dochdzi
zcela nezavisle na ekonomickém, organiza¢nim a persondl-
nim oddéleni od Wfa a WestLB. Vedly k tomu, Ze jsou
pozadovany niz8i kapitdlové vklady zemé do Wfta, a pied-
stavuji pfimy dasledek pfevodu Wfa na WestLB.

(151) Rozdil mezi bilanénim vykdzdnim zvldstni rezervy Wfa

a c¢dstkou uznanou z hlediska dohledu BAKred byl vuci
tietim osobdm jasné komunikovan. Z pohledu véfitele
nepifslusi kapitlu, ktery neni uzndn z hlediska dohledu,
zadna kvalita ruceni. ProtoZe pouze ta ¢ast, kterou mize
spole¢nost WestLB pouzivat na podporu svého bankovniho
obchodu, méd ekonomicky uzitek pro banku, nemtize zemé
pro nadmérnou ¢astku pozadovat zddnou thradu.

(152) Osvobozeni od zavazki Wfa bylo zohlednéno pii

hodnoceni majetku Wfa prostfednictvim BAKred a na
tomto zakladé plati spole¢nost WestLB tihradu. Osvoboze-
nim Wfa od zdvazku ruceni nebyla ovlivnéna celkovd
ekonomickd situace zemé. Také osvobozeni od dané
neptisobi jako vyhoda pro spole¢nost WestLB.
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V. POROZUMENI MEZI BDB, ZEMI SEVERNI PORYNI- nepouzil ke kryti svych vlastnich ¢innosti na podporu
VESTFALSKO A WESTLB bytové vystavby.

(153) Dne 13. fijna 2004 pfedali stézovatel BdB, zemé Severni

POI'}’IHI’-VESEféISkO a ’spoleé)nost WestLB AG Komisi porozu- (160) Mezi stranami existuje shoda, Ze realizaci modelu matef-
méni k pFispévkovému fizeni ve vécech WestLB. AniZ by ského a dcefinného podniku k 1. lednu 2002 byla
byla dotcena nadéle existujici zdsadni prdvni pojeti stran odstranéna skutkova podstata podpory ze vkladu Wfa.

porozuméni, se strany shodly na tom, co samy povazuji za
vhodné parametry pro urceni pfiméfené thrady. Strany
7ddaji Komisi, aby vysledky porozuméni zohlednila pfi
svém rozhodovani. VL.  POSOUZENI OPATREN{

(161) Pro posouzeni opatieni podle ustanoveni Smlouvy o ES
o stitnich podporich je nejprve nutné zkoumat, zda
(154) Strany nejprve na bdzi Capital Asset Pricing Modell (CAPM) opatieni predstavuje stdtn{ podporu ve smyslu ¢l. 87 odst. 1
zjistily ocekdvanou minimalni thradu za hypotetickou Smlouvy o ES.
investici zdkladntho kapitdlu do spole¢nosti WestLB
k relevantnimu okamziku vloZeni. Podle toho md pfi-
méfend minimdlni dhrada za C¢ast kapitdlu Wfa, kterou
BAKred neuznal jako zdkladni kapitil a kterou Wfa 1. STATNI PROSTREDKY A ZVYHODNOVANI URCITEHO
nepouziva na podporu svych vlastnich ¢innosti na podporu PODNIKU
bytové vystavby, ¢init 10,19 % p.a.

(162) Wfa byl tstavem vefejného prava se zemi Severni Poryni-
Vestfalsko jako jedingm podilnikem a s dlohou podpory
bytové vystavby diky udélovani nizko drocenych a bez-

(155) Pfitom byly pfi vypoctu této minimélni dhrady pouzivény tro¢nych ptijéek. Zemé garantovala své veskeré zavazky
dlouhodobé nerizikové tirokové sazby zjisténé zemskymi v rdmci odpovédnosti vefejnoprdvni instituce a ruceni
bankami pii pouZiti REX10 Performance Index spolecnosti zfizovatele. Hlavni zdroj financi Wfa, kapitdl na bytovou
Deutsche Borse AG (Némeckd burza as.) a faktory beta vystavbu zemé, byl vytvofen ro¢nim piidélem prostiedki
odhadnuté na zdkladé posudku spole¢nosti KPMG ze zemského rozpoctu a pifjmy z trokl z pljéek na
z 26. kvétna 2004 zadaného zemskymi bankami. Pro bytovou vystavbu.

WestLB k relevantnimu vlozeni konkrétné vyplynula
nerizikové zdkladni tirokova sazba 7,15 %. Jako faktor beta
byla na zakladé stanoviska spolecnosti KPMG k relevant-

nimu okamziku vloZeni pouzita hodnota 0,76. Prémie (163) P?kUd je takov;'f' statni majeter s komelféni hodnqtqu

trzniho rizika byla stanovena jednotné ve vysi 4 %. pieveden na podnik bez dostate¢né thrady, je nabiledni, Ze
se jednd o stitni prostiedky ve smyslu ¢l. 87 odst. 1
Smlouvy o ES.

(156) Vychozi trokova sazba ve vysi 10,16 % (1. leden 1991) se

tak VYPOHtf‘la nés,ledo,vncje: I\ieriziko.vafl Grokovd sazba (164) Pii zkoumdni, zda pfevod stitnich prostfedkd na stitni
7,15 % + (vSeobecnd prémie trzniho rizika 4,0 % x faktor podnik tento podnik zvyhodiiuje a tak miize ptedstavovat
beta 0,76) stétni podporu ve smyslu ¢l. 87 odst. 1 Smlouvy o ES,

pouzivd Komise zdsadu ,investora v trznim hospodafstvi“.
Tato zdsada byla Soudnim dvorem akceptovdna v fadé
rozhodnuti (a déle rozvijena). Posuzovani podle této zdsady

(157) Poté se urCuje srzka kvuli chybgjici likvidité tcelového je pr(zvedeno v bodé 3. Pokud existuje Stémvl, podpora, je
jméni. Pfitom byla pausdlné bréna za zdklad uvedend spolecnost WestLB, tzn.vp(v)dml,( ve anYSIU cl. 87 odst. 1
bezrizikovd Grokova sazba ve vysi 7,15 % jako hrubé Smlouvy o ES, jednoznacné zvyhodnéna.

ndklady na refinancovéni. Pro zji§téni rozhodujicich ¢istych
nakladt na refinancovani bylo rozhodujici datiové zatiZeni
spolecnosti WestLB pausalizovdano ve vztahu na oba
okamziky vlozeni 50 %, takze vyplyvd odpocet likvidity
ve visi 3,57 %.

2. NARUSENI HOSPODARSKE SOUTEZE A OMEZOVANI
OBCHODU MEZI CLENSKYMI STATY

(165) Liberalizaci finan¢nich sluzeb a integraci finan¢nich trhii je
bankovni odvétvi stile vice citlivé na naruSovani hospo-
déiské soutéze. Tento vyvoj se v soucasnosti jesté zostiuje
v souvislosti s Hospoddiskou a ménovou unii, diky které
jsou zbyvajici konkuren¢ni piekdzky na trzich finan¢nich
sluzeb odbourdvény.

(158) Nakonec je realizovan piiplatek ve vysi 0,3 % kvali
chybgjicim hlasovacim praviim.

(159) Celkové z tohoto vyplyvd pfiméfend dhrada za tcelové
jméni ve vysi 6,92 % (po zdanéni) pro ¢ast kapitdlu Wrfa, (166) Podle své vyro¢ni zpravy za rok 1997 je spole¢nost WestLB
kterou BAKred uznal jako zdkladni kapital a kterou Wfa chdpdna jako univerzdlni a mezindrodné ¢innd obchodni



L 307/42 Utedni véstnik Evropské unie 7.11.2006

banka, centrdlni banka pro spofitelny a statni a komundlni
banka. Sama se oznaluje za evropskou bankovni skupinu
v obchodovdni s velkymi zdkazniky s aktivitami na
nejdtlezitgjsich finan¢nich a hospoddiskych mistech na
podporuje dcefiné spolecnosti, pobocky a zastoupeni ve
viech dalezitych zemich. Po celém svété md koncern
WestLB vlastni zastoupeni ve vice nez 35 zemich.

(167) Pfes svlij nazev, svou tradici a své zdkonem fizené dkoly

neni WestLB v Zddném pripadé mistni nebo regiondlni
bankou. Jeji pfitomnost v Evropé a na mezindrodnich trzich
byla popsdna jiz v oddile 1I &islo 1. Ze zahrani¢éniho
obchodu pochdzelo v roce 1997 48 % nekonsolidovanych
vynost. Jak je patrné ve vyrocni zpravé za rok 1997, je
mozné rust banky v tomto roce odvodit predevs§im
z rozsifeni zahrani¢niho obchodu.

(168) Tim se jednozna¢né ukazuje, Ze WestLB realizuje bankovni

sluzby v hospodarské soutézi s jinymi evropskymi bankami
mimo Uzemi Némecka a — protoze banky z dalsich
evropskych zemi jsou ¢inné v Némecku - v rdmci
Némecka. Toto bylo potvrzeno stanovisky bankovnich
sdruzeni dvou ¢lenskych stitd. Je proto konstatovdno, ze
podpory spolecnosti WestLB hospodéiskou soutéz narusuji
a omezuji obchod mezi ¢lenskymi staty.

(169) Také je nutné poukdzat na to, Ze existuje velmi tuzkd

souvislost mezi vlastnim kapitdlem Gvérového ustavu a jeho
bankovnimi aktivitami. Banka mtze pracovat pouze
s dostate¢nym uznanym vlastnim kapitalem a rozsifovat
své komeréni ¢innosti. Protoze spolecnost WestLB byla
diky stitnimu opatfeni vybavena takovym vlastnim
kapitdlem pro tcely vySe kapitdlové pfiméfenosti, byly
bezprostiedné ovlivnény obchodni moznosti banky.

3. ZASADA INVESTORA V TRZNIM HOSPODARSTVI

(170) Aby bylo mozné posoudit, zda kapitdlové opatfeni ucinéné

staitnim podilnikem podniku zahrnuje prvky stitni pod-
pory, pouzivd Komise zdsadu ,investora v trznim hospo-
dafstvi. Tato zdsada byla Komisi pouzita v mnoha
piipadech a Soudnim dvorem Evropskych spolecenstvi
v nékolika rozhodnutich akceptovdna a dile rozvijena (1).
Dovoluje Komisi zapojit zvldstni okolnosti jednoho
kazdého piipadu, popiipadé zohlednit urcité strategie
holdingové spole¢nosti nebo skupiny podniki nebo
rozliSovat mezi kratkodobymi a dlouhodobymi zdjmy
investora. Zasada investora v trznim hospodafstvi se
pouzije také v daném piipadé.

(171) Podle této zdsady nelze za stitni podporu povazovat,

pokud jsou poskytnuty kapitdlové prostiedky za podminek,
,za kterych by byl soukromy investor, ktery jednd za
normdlnich trzné-ekonomickych podminek, ochoten pre-
nechat prostiedky soukromému podniku“ (3). Zvlasté je
nutné finanéni opatfeni jako pro investora v trznim
hospodéistvi povazovat za nepiijatelné tehdy, kdyz je
finan¢ni situace podniku takova, Ze neni v pfiméfené lhtité
mozné ocekdvat normdlni vynosnost (ve formé dividend
nebo ndrtstu hodnoty) (?).

(172) Komise musi samozfejmé posouzeni piipadu opirat o tdaje,

které mél investor k dispozici v okamziku svého
rozhodovani o sporném finanénim opatfeni. O pfevodu
Wia rozhodla piislusnd vefejnd mista v roce 1991. Tak ma
Komise posuzovat transakci na zdkladé tehdy disponibil-
nich ddaji a tehdejsich ekonomickych a trznich okolnosti.
Udaje v tomto rozhodnuti, které se vztahuji k pozdéjsim
létam, se pouzivaji pouze k tomu, aby bylo mozné ukdzat
dtsledky pfevodu na situaci spolecnosti WestLB a ne aby
byla transakce déle ospravedlnéna nebo zpochybnéna.

(173) Némecko Komisi pfipomind, aby piipad zkoumala pouze

podle pomért k okamziku rozhodovani o pievodu, tzn. ke
konci roku 1991, a aby nedbala pozdgjsiho vyvoje. Toto by
mohlo znamenat, Ze ani okolnost, Ze jako zdkladni vlastni
prostiedky byly BAKred uzndny pouze 4 mld. (2,05 mld.
EUR) misto pozadovanych 5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR),
ani skutecnost, Ze v roce 1993 byla sjednana thrada ve vysi
0,6 %, nemohou byt Komisi zohlednény. K okamziku
pfevodu nebyla stanovena zddnd vySe odmény, prestoZe se
zem¢ a spolecnost WestLB shodly na hodnoté Wfa ve vysi
5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR). Komise proto povaZuje za
vhodné zohlednovat pii posuzovani transakce také poméry
k okamziku, ke kterému byla dhrada nakonec stanovena.

(174) Komise nesdili ndzor Némecka a spole¢nosti WestLB, Ze

zdsadu investora v trznim hospodafstvi neni mozné pouzit
na zdravy a ziskové pracujici podnik a Ze toto vyplyvd
z jurisdikce Soudniho dvora. Skute¢nost, Ze zdsada byla
dosud pouzita hlavné na podniky v obtizich, neomezuje jeji
aplikaci na tuto kategorii podniki.

(175) Podpory na restrukturalizaci mohou byt podnikim

e

poskytnuty pouze tehdy, pokud plan restrukturalizace vede
k opétovnému vytvofeni Zivotaschopnosti podniku, tzn.
k ,normalni“ vynosnosti, se kterou miize podporovany

Sdéleni Komise ¢lenskym statim: Pouziti ¢lank 92 a 93 Smlouvy
o0 ES a ¢lanku 5 Smérnice Komise 80/723/EHS o stdtnich podnicich
ve zpracovatelském pramyslu, Uk vést. C 307, 13.11.1993, s. 3, viz
bod 11. V tomto sdélent jde sice vyslovné o zpracovatelsky primysl,
ale zdsada plati bezpochyby i pro vSechna ostatni odvétvi
hospodéistvi. Co se tyce financnich sluzeb, bylo toto stvrzeno
fadou rozhodnuti Komise, napf. v pifpadech Crédit Lyonnais
(U, vést. L 221, 8.8.1998, s. 28) a GAN (UF. vést. L 78, 16.3.1998,

(") Viz napiiklad rozsudky v pravnich vécech C-303/88, Itilie/Komise, s. 1).
Sb. rozh. 1991, I-1433 a C-305/89, Itdlie/Komise, Sb. rozh. 1991, () Majetkové podily vefejného sektoru na kapitilu podnikd -
1-1603. stanovisko Komise, Bul. ES 9-1984, s. 93 a dalsi.
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podnik vlastnimi silami dile existovat, protoZe tato
vynosnost ,béznd na trhu“ je pfijatelnd pro investora
v trznim hospodafstvi. V piipadech, ve kterych se Soudni
dvir takovymi rozhodnutimi zabyval, nezpochybnoval
nikdy, ze Komise pozadovala nejen kryti ndkladd nebo
symbolickou vynosnost, nybrz dplnou vynosnost ,béznou
na trhu”.

(176) Neexistuje zddné pravidlo, podle kterého okolnost, Ze

podnik hospodaif se zisky, vylucuje od zacitku moznost,
aby kapitdlovy vklad obsahoval prvky stitni podpory.
I kdyz podnik pracuje ziskové, mohl by investor v trznim
hospodéistvi upustit od (dalstho) kapitdlového vkladu,
pokud nemtize z investovaného kapitdlu ocekdvat pri-
méfenou vynosnost (ve formé dividend nebo nartstu
hodnoty). Pokud by podnik k okamziku investice nepfina-
el ocekdvanou pfiméfenou vynosnost, pozadoval by
investor v trznim hospodafstvi opatieni k rlistu vynosnosti.
Proto lze zdsadu investora v trznim hospodéfstvi pouZit
stejnou mérou na vSechny statni podniky, a to nezavisle na
tom, zda pracuji ziskové nebo ztritové.

(177) Pfiméfenost pravdépodobné kapitdlové vynosnosti zavisi

opét na tom, co miZe investor v trznim hospodafstvi
ocekavat od srovnatelnych investic pii srovnatelném riziku.
Je zfejmé, ze podnik s trvale Spatnymi vysledky a bez
naznakt zlepeni neni dlouhodobé Zivotaschopny. Novi
investofi by odmitli podporu podniku po dalsim kapitdlu
a stavajici investofi by nakonec odesli — a v ptipadé nutnosti
pfevzali i ztrity -, aby mohli svdj kapitdl investovat
rentabilngji. Tak Komise ve sdéleni ¢lenskym stdtim
o aplikaci pravidel pro stitni podpory stitnim podnikim
poukdzala na to, Ze finanéni situace podniku se zjistuje
k okamziku, ke kterému je stanoven doplitkovy kapitalovy
vklad, pokud se porovndvd chovédni stitu s chovinim
investora v trznim hospodafstvi, ,zvldsté v pfipadech, ve
kterych podnik nedosahuje ztrat ().

(178) Kromé toho by bylo nutné uvézit, Ze ,zdravé a profitujici

podniky” neni mozné stavét na stejnou troven s podniky,
které nemaji zadné ztrity. Podnik vykazujici pouze maly
zisk nebo ani zisky ani ztrity nemtze byt fakticky
povazovan za zdravy a profitujici. Jisté je tézké urcit
Jprumérnou rentabilitu®, protoZe ta zdvisi na radé faktord,
napt. na riziku v hospodédiském odvétvi, ve kterém je
podnik ¢inny. Ale podniky, které po urcité casové obdobi
hospodaii se ziskem, ktery je pod ziskem podniki se
srovnatelnou strukturou rizik, jak bylo jiz feceno, jsou
dlouhodobé vytlacovany z trhu. Pozice, kterou zastupuje
Némecko a spole¢nost WestLB, by vedla k situaci, ve které
by stat mohl bez ohledu na pravidla stanovend ve Smlouvé

() Ui vést. C 307, 13.11.1993, s. 3, viz bod 37.

o ES pro stitni podpory investovat do podnikd, které
hospodaii s ro¢nim ziskem ve vysi 1 EUR.

(179) Jisté neni tikolem Komise, aby systematicky ihned zahdjila

fizeni, pokud stitni podnik vykazuje podpriamérnou
rentabilitu. Také soukromé podniky jsou nékdy pod
pramérnou rentabilitou (je logické, Ze od primérné
hodnoty existuji odchylky obéma sméry). Normalni podnik
na trhu by se ale v takovém piipadé pokousel zvysit svou
rentabilitu a provést restrukturaliza¢ni a jind opatfeni, aby
tato situace nebyla trvald. Investofi na trhu ocekdvaji, ze
v tomto ohledu budou u¢inéna ptiméfend opatfeni.

(180) Také by se mélo rozliSovat, jak bylo jiz uvedeno, mezi

stavajicimi a novymi investicemi, protoze vychozi body -
ale ne zdkladni principy — jsou pro rozhodovani o inve-
sticich rozdilné. U stdvajici investice by mohl byt investor
spiSe ochoten kratkodobé snést nizsi (nebo také negativni)
vynosnost, pokud pocitd se zlepSenim situace. Jisté¢ by mohl
také investor zvysit svou investici do podniku s nizkou
rentabilitou, ale toto by opomenul, pokud by dlouhodobé¢
neocekéval zlepSeni situace a pfiméfenou vynosnost. Pokud
na druhé strané ocekdvd, ze kombinace rizika a vynosnosti
vypadd hife neZ ve srovnatelnych podnicich, bude
pomyslet na snizeni miry investic. V pfipadé nové investice
bude investor moznd jiz od pocitku méné ochoten snést
nizkou rentabilitu (3). Ale, jak jiz bylo feceno, jsou zdsady
ve vsech situacich rozhodovani stejné: Dlouhodobé
ocekdvand vynosnost z investice (pfi zohlednéni rizika
a jinych faktort) musi byt ptinejmensim tak vysokd jako
vynosnost srovnatelnych investic. Pokud tomu tak neni,
nemtize podnik vlozit pottebné prostiedky, a proto neni
dlouhodobé Zzivotaschopny.

(181) Podle nézoru spole¢nosti WestLB mize otdzka, zda banka

v letech pfed pfevodem hospodatila s primérnymi zisky,
zistat v zdsadé nezodpovézena, pokud je sjedndna pii-
méfend pevnd thrada a pokud se rentabilita jevi dlouho-
dobé dostate¢nou pro zachovani thrady. S timto ndzorem
je mozné v zasadé souhlasit. Mélo by se ale také namitnout,
ze dlouhodobd Zivotaschopnost zavisi na tom, zda podnik
ze svého vlastniho kapitdlu dosahuje priimérné vynosnosti.

(182) S ohledem na pravdépodobné chovéni investora v trZnim

hospodéistvi je nevyznamné, zda také jiné banky jako
dusledek piisnéjsich pfedpisti smérnice o kapitdlové pfi-
méfenosti pfijaly doplikovy kapitdl. Smérnice banky
nezavazuje k pfijeti doplitkového kapitélu. Stanovuje pouze
minimdlni podil kapitdlu k rizikovym aktivim, tvorii tedy
pravni domnénku o tom, co je zapotiebi pro Zivotaschop-
nost banky. To znamend, Ze investor v trznim hospodafstvi

() Nemuze byt FeCeno, Ze jsou na trhu provddény pouze investice do

profitujicich podnikd. Investice s vysokym rizikem, napf. do
podnikt aplikujicich inovaéni nebo nové technologie, jsou vesmés
pravidlem. Ale také v téchto pfipadech investuje investor sviij kapital
vzdy podle svych ocekdvani, to znamend, zda mize pocdtecni ztrity
a stavajici rizika pozdéji vyrovnat vysokymi piijmy. Také u takovych
investic je referenénim bodem ocekévand dlouhodobd vynosnost.
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by byl mél svou banku pokud mozno podnécovat, aby
restrukturalizovala sva rizika, aby bylo mozné dodrzet nové
piedpisy o kapitdlové ptiméfenosti, misto toho, aby se
navySoval kapitdl banky. Timto by se bezprostiedné snizil
objem obchodii banky, a tak by se zmensila jeji pfitomnost
na trzich.

(183) Pokud se stitni podilnik rozhodne, Ze kapitdlovy vklad je

pro banku pfiméfeny, aby odpovidal pozadavkim na
vlastni kapital, vyvstava otdzka, zda zvlastni okolnosti, za
kterych je kapital poskytnut, by byly pro investora v trznim
hospodéistvi pfijatelné. Pokud je zapotiebi kapitdlové
opatfeni, aby bylo mozné splnit pozadavky na kapitalovou
piiméfenost, mohl by byt investor v trznim hospodafstvi
k tomuto opatieni ochoten, aby byla zachovana hodnota jiz
ucinénych investic. Ale trval by na pfiméfené vynosnosti
z nového kapitdlového vkladu. Investor v trznim hospodéi-
stvi by pravdépodobné ocekdval vyssi vynosnost ze své
kapitalové investice do banky, jejiz kapitdlové rezervy jsou
spotiebovdny a kterd naléhavé potfebuje novy kapitdl,
protoZe je za této okolnosti vystaven vétsimu riziku.

(184) Ve svétle ,investora v trznim hospodafstvi‘ je klicovou

otdzkou, zda takovy investor by byl spole¢nosti WestLB
poskytl kapitdl, ktery vykazuje zvldstni charakteristiky
majetku Wfa, za stejnych podminek, zvlasté s ohledem
na pravdépodobnou vynosnost z investice. Tato otdzka se
mé zkoumat ddle.

a)  CLANEK 295 SMLOUVY O ES

(185) Podle nazoru Némecka nemusela zemé Severni Poryni-

Vestfalsko pomyslet na privatizaci spolec¢nosti WestLB, aby
bylo mozné posilit jeji zdkladnu vlastniho kapitdlu, bylo
zdsadné na zemi, ze Wfa prevede na WestLB za tcelem
dosazeni synergickych efektl, a zemé podle priva
Spolecenstvi nebyla povinna viimat si pfevodu Wfa na
soukromy Gvérovy Ustav. S timto stanoviskem je mozné
souhlasit. Némecko dile uvadi, ze vefejnopravni zakizka
Wifa piedstavuje tikol obecné ekonomického zdjmu a Zze
Wfa proto na zdkladé ¢lanku 295 neni podrobena kontrole
Komisi.

(186) Pokud vefejné tstavy zastdvaji vyluéné vefejné ukoly

a nekonkuruji komerénim podnikiim, nejsou na né pouzita
pravidla hospodaiské soutéze. Jinak se chovd, pokud jsou
t¢inky na hospodéaiskou soutéz. Cl. 86 odst. 2 Smlouvy
o ES slouzi k tomu, aby bylo mozné vyrovnat se se
situacemi, ve kterych by mohlo byt zapottebi odchylit se od
pravidel hospodaiské soutéZe, aby bylo mozné zajistit
realizaci sluzeb vseobecné ekonomického zdjmu. CL 86
odst. 2 Smlouvy o ES je projedndvén v oddilu V bod 6. Na
druhé strané se smlouva podle ¢lanku 295 nijak nedotykd
Upravy vlastnictvi, v rtiznych clenskych zemich coz ale
neospravedliiuje Zadné protichadné jednani proti pravi-
dlim smlouvy ohledné hospodéiské soutéze.

(187) Némecké orgdny a spolecnost WestLB uvadéji, ze kvuli

ucelové vazbé majetku Wfa stanovené v zakoné o podpore
bytové vystavby by nemohly byt tyto prostiedky pouzity

ziskové jinak, neZ jejich vlozenim do podobného vetejno-
pravniho zafizeni. Proto pfevod predstavoval komeréné
nejsmysluplnéjsi pouziti tohoto majetku. Proto byla kazdd
thrada za vlozeni, tzn. kazdd dal3i vynosnost z kapitdlu
Wfa, dostacujici, aby ospravedlnila prevod s ohledem na
,zdsadu investora v trznim hospodafstvi“. Tuto argumentaci
nelze pfijmout. Asi se mtiZe stat, Ze vloZeni Wfa do WestLB
a z toho vyplyvajici moznost pro WestLB pouzit &st
kapitdlu Wfa pro tcely kapitdlové ptiméfenosti, bylo
ekonomicky nejsmysluplnéjsi vyuziti. Clenskym statim je
dovoleno pouzivat stdtni penize pro vefejné, suverénni
Ucely a v této souvislosti nepozadovat zddny nebo nizsi
zisk. Komise nezpochybniuje pravo clenskych stitd, aby
zfizovaly zvlastni fondy k plnéni dkoli spocivajicich
obecného ekonomického zdjmu. Jakmile jsou ale statni
penize a dalsi aktiva pouziviny pro komercni aktivity
orientované na hospodaiskou soutéZ, je nutno pouzivat
pravidla béznd na trhu. To znamend, Ze stit, jakmile se
rozhodne, Ze pro vefejné acely pouzije urcity majetek (také)
komer¢né, by za to mél pozadovat odménu, kterd odpovida
thradé obvyklé na trhu.

b)  ZVLASTNOST OPATRENI

(188) Popsanym pievodem jako odpovédi na potiebu doplitko-

vych zdkladnich vlastnich prostfedki spolecnosti WestLB
se zemské tfady rozhodly pro metodu navyseni kapitdlu
s velice specifickymi zvld$tnimi vlastnostmi. Zakladni
koncept spocival v tom, Ze obecné prospésny wvérovy
tstav, ktery sleduje zvlastni dkol (Wfa), md splynout
s normdlni obchodn{ bankou, kterd je ¢innd za podminek
hospodéiské soutéze, aby bylo mozné (z pohledu pravidel
kapitalové pfiméfenosti) nadmérny kapitdl pouzit v rdmci
obecné prospésného ustavu pro tcely dstavu orientova-
ného na hospodéiskou soutéz. Soucasné se prevedené
majetkové hodnoty vénuji svému pivodnimu téelu. Déle
bylo vybrdno feSeni ,Gstavu v rdmci dstavu®, pficemz
majetek Wfa tvoif nezavisly a ,uzavieny“ cyklus, ve kterém
jsou piebytky dosazené Wfa pfipocitiviny pouze jemu
a pouze jemu i zUstavaji.

(189) Komise neznd Zddné precedentni piipady pro navyseni

kapitdlu cestou takového ,netiplného splynuti, pokud by
toto mohlo byt dilezité vzhledem k pravu ohledné podpor.
Podle ndzoru Komise se musi ale tehdy, kdyz se ¢lensky stdt
rozhodne pro konstrukci, jako je ta stdvajici, podrobné
zkoumat, jak tato pusobi z finan¢niho a ekonomického
hlediska na konkurujici ¢ast instituce. Pouze tak je mozné
zabranit ndvratu k netransparentnim konstrukcim, aby bylo
mozné obejit pravidla Smlouvy o ES o stétnich podporéch.
Musi se posoudit, v jaké mife je vloZeni pres vytvorfeni
oddélenych cyklt ekonomicky vyhodné pro ¢ast podniku
orientovanou na hospodafskou soutéz.

(190) Zde je nutno poznamenat, Ze komplexnost piipadu

a absence bezprostfedné srovnatelnych transakei na volném
trhu toto posouzeni zna¢né ztézuji. Proto Komise vynalo-
zila znacny C€as na shromazdovani informaci a analyzu
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piipadu. Kromé toho povéfila externtho znalce zpracova-
nim stanoviska k transakci a k odméné, kterou je mozné
povazovat za obvyklou na trhu. Pouze na zdkladé vsech
disponibilnich informaci a po peclivé kontrole Komise
kone¢né vyvodila své zavéry a dospéla ke stdvajicimu
rozhodnuti.

¢) ZADNA ZMENA VLASTNICKE STRUKTURY

(191) Pokud investor v trznim hospodafstvi piidéli bance vlastni

kapitdl, pozaduje pfiméfeny podil na ziscich banky. Jednim
zpusobem, jak je mozné toto zajistit, je odpovidajici zména
pomérd podild. Timto se mulZe pfiméfené podilet na
dividenddch banky a na mozném otevieném a skrytém
vzestupu hodnoty jako vysledku vétsich vynosovych
moznosti. Prostfedkem pro zaruceni pfiméfené vynosnosti
z poskytnutého kapitdlu by proto bylo adekvatni navyseni
Ucasti zemé ve spolecnosti WestLB, pokud celkovd
rentabilita banky odpovidd normalni vynosnosti, kterou
investor v trznim hospodafstvi ocekdvd ze své investice.
Timto by bylo nadbytecné posuzovini otdzky, zda je
odména ve vysi 0,6 % piiméfend, ale zemé se pro tento
postup nerozhodla.

(192) Podle némeckych tfad nebylo nové posuzovani podila

WestLB vzhledem ke zvldStnimu charakteru transakce
mozné, predevsim kvili konceptu uzavieného cyklu
a (pouze interné platnému) upfednostnénému pravu zemé
na pristup k cistému majetku Wfa v pfipadé likvidace
WestLB, které sjednali vlastnici WestLB.

(193) V tomto piipadé by ale byla musela zemé podle zdsady

investora v trznim hospodafstvi pozadovat za vloZeni
kapitalu pfiméfenou odménu v jiné formé. Pokud proti
tomu zemé upusti od thrady obvyklé na trhu, nechova se
jako investor v trznim hospodafstvi a poskytuje spolecnosti
WestLB zvyhodnéni, které predstavuje stitni podporu.

d)  KAPITALOVA ZAKLADNA PRO VYPOCET UHRADY

(194) Podle ndzoru Némecka a WestLB md pouze ¢dst uzndva-

nych zdkladnich vlastnich prostfedkd, kterou muize spo-
le¢nost WestLB pouzit k podpofte svych komer¢nich aktivit,
hospodafsky vyznam pro banku, a proto muize zemé
pozadovat tthradu pouze za tuto ¢ast. BdB tvrdi, Ze celkovd
Castka ve vysi 5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR) je zatiZena
rizikem, a tudiZ by se na tuto ¢astku musela platit dhrada.
Vyse této odmény by méla byt raznd pro uznané zakladni
vlastni prostredky ve vysi 4 mld. DEM (2,05 mld. EUR) a za
zbyvajici castku ve vysi 1,9 mld. DEM (970 mil. EUR).

(195) Poradci Komise podpirali své posouzeni pfedpokladem, Ze

hodnota Wfa k okamziku pfevodu majetku byla zemi
a spole¢nosti WestLB nastavena ve vysi 5,9 mld. DEM (3,02

mld. EUR) a Ze investor v trznim hospodafstvi by proto za
tuto hodnotu pozadoval zdsadné thradu, nezdvisle na
pozdéjsim vyvoji jako uzndni kapitdlu (nebo pouze jeho
Casti) jako zdkladni vlastni prostiedky prostfednictvim
BAKred. Pro stanoveni tthrady za kapitdlovou investici jsou
rozhodujici okolnosti v dobé rozhodovéani o investici, ale
zadné pozdéji vzniklé udalosti. Pfesto poradci Komisi také
pfiznavaji, Ze transakce by byla méla jiny prtibéh, pokud by
byla provedena za podminek obvyklych na trhu.

(196) Podle nazoru Komise by mohl sled krokti pievodu skute¢né

poukazovat na stejné vysokou thradu za celkovy kapital
vykazovany v rozvaze WestLB. O pfevodu bylo nejprve
rozhodnuto a byl proveden, potom byl BAKred pozadan,
aby uznal zdkladni rezervu Wfa jako zdkladni vlastni
prostiedky, a odména byla stanovena az téméf dva roky po
rozhodnuti o investici. Za podminek obvyklych na trhu by
byla ale 7ddnd banka neakceptovala, Ze pfijme do svych
uctt Wfa ve vysi 5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR) a Ze na
tuto Castku zaplati jednotnou thradu, aniz by si nejprve
vyjasnila, zda bude dfadem pro dohled uzndna jako
zdkladni vlastni prostfedek. Jak také vyzdvihli externi
znalci Komise, rozumné jednajici investor by se jisté
nechoval timto zptsobem, tzn. nesouhlasil by se substané-
nim kapitdlovym vkladem, aniz by pfedem nesjednal
pfiméfenou metodu ke zji§téni thrady. Podle ndzoru
Komise je ale mozné sled uddlosti vysvétlit zvldstnimi
okolnostmi piipadu. Zemé méla dlouhodobé finanéni
vztahy k bance a byla jejim hlavnim vlastnikem. Existoval
pouze maly pocet (vesmés statnich) podilnikd, coz v praxi
znamend, Ze je zapotiebi méné transparentnosti a zvefej-
néni nez v piipadé podniku s velkym poctem (,vné
stojicich®) podilnikti nebo s kotovanim cennych papirti na
burze. Na zaklad¢ téchto zvlastnich okolnosti bylo mozné
rozhodnout o pfevodu majetku a stanovit konecnou
thradu az tehdy, kdyz je urcena skute¢nd pouzitelnost
kapitdlu Wfa pro bankovni obchody orientované na
hospodaiskou soutéz.

(197) Pro stanoveni pfiméfené odmény by se mélo rozliSovat

mezi ¢astmi zvlastni rezervy Wfa podle jejtho uzitku pro
WestLB. 5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR) bylo uvedeno do
rozvahy WestLB jako vlastni kapitdl. 4 mld. DEM (2,05 mld.
EUR) uznal BAKred jako zdkladni vlastni prostfedky. Pouze
2,5 mld. DEM (1,28 mld. EUR) téchto prosttedki dovoluje
spole¢nosti WestLB, aby rozsifila své aktivity, a mély by byt
pouzity jako primdrni zdkladna pro tdhradu pro zemi.
Zbyvajici uznané zakladni vlastni prosttedky ve vysi 1,5
mld. DEM (770 mil. EUR) jsou vykazovény v rozvaze, jsou
ale zapotiebi ke kryti obchodu Wfa na podporu bytové
vystavby. Céstka 1,9 mld. DEM (970 mil. EUR) se objevuje
v rozvaze, neni ale uznand jako vlastni prostiedky pro tcely
kapitalové pfiméfenosti. Takto ¢astka vykazovand v rozvaze
WestLB, kterd ale nemtze byt pouzita k rozsiteni obchodti
orientovanych na hospodatskou soutéz, ¢ini 3,4 mld. DEM
(1,74 mld. EUR).
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(198) Vlastni kapitdl md vyznam nejen z hlediska dohledu. Vyse o vlastnich prostedcich, z nichz mize spole¢nost WestLB

vlastntho kapitdlu vykazovaného v rozvaze davd investo-
ram banky také informaci o jeji solidnosti a piisobi tak na
podminky, za kterych mutze banka pfijmout cizi kapitdl.
Proti argumentim Némecka a spole¢nosti WestLB véfitelé
a ratingové agentury zohlednili nejen uznané vlastni
prostiedky, nybrz i celkovou ekonomickou a finanéni
situaci banky. Uznané vlastni prostiedky tvoii pouze &st
takové analyzy, kterou je hodnocena bonita banky. Castka
ve vysi 5,9 mld. DEM (3,02 mld. EUR) byla zemi
a spolecnosti WestLB stanovena jako pravdépodobnad
hodnota, kterou by bylo mozné dosdhnout v piipadé
prodeje Wia tfeti osobé. Pokud by toto nastaveni nebylo
piiméfené, byli by auditofi spolecnosti WestLB neakcepto-
vali, aby bylo zachovano v rozvaze. Cdstka uznand BAKred
ve vysi 4 mld. DEM (2,05 mld. EUR) vyplyvd z velice
opatrného hodnoceni tifadu pro dohled. Poukazuje se na
to, Ze také hodnoceni provedené pro BAKred uvadi rozpéti
od 4 mld. DEM (2,05 mld. EUR) do 5,4 mld. DEM (2,76
mld. EUR). Proto je celkova castka ve vysi 5,9 mld. DEM
(3,02 mld. EUR) povazovdna potencidlnim véfitelem jako
jistota pro jeho penize a zlepsuje vérohodnost spole¢nosti
WestLB. Tento pozitivni Gicinek pfevodu majetku na bonitu
banky byl konstatovan také v hodnoceni Wfa, které bylo
v roce 1992 vytvofeno pro WestLB. Protoze ¢dstka ve vysi
3,4 mld. DEM (1,74 mld. EUR) nemtZe byt pouZita
k rozsiteni obchodni ¢innosti, nybrz zlep$uje image banky
v ocich véfitelt, mize byt jeji ekonomickd funkce — i kdyz
je vykazovana v rozvaze jako vlastni kapitdl — v tomto
ohledu srovndvdna pfinejmensim se zdrukou.

(199) Protoze takto ma také ¢astka ve vysi 3,4 mld. DEM (1,74

mld. EUR) ekonomicky vyznam pro WestLB, investor
v trznim hospodéfstvi by pozadoval za toto thradu. Vyse
této tihrady je jisté nizsi nez Ghrada za ¢dst ve vysi 2,5 mld.
DEM (1,28 mld. EUR), kterd méd pro WestLB véts{ vyznam,
protoze podle pravidel o kapitdlové pfiméFenosti mize byt
pouzita také jako zaklad vlastnich prosttedka pro rozsifeni
obchodu orientovaného na hospodaiskou soutéz.

¢)  PRIMERENA UHRADA ZA KAPITAL

(200) Finan¢ni investice rtzné hospodaiské kvality vyzaduji

rizné vynosnosti. Pii Setfeni, zda je investice akceptova-
telnd pro investora jednajictho za normadlnich trznich
podminek, se proto musi vychazet ze zvlstniho hospodai-
ského charakteru sporného kapitdlového opatieni a z hod-
noty kapitalu, ktery byl k dispozici pro WestLB.

(201) Stézovatel pivodné uvadél, Ze spornd transakce piedstavuje

stitni zdruku zemé Severni Poryni-Vestfdlsko za zdvazky
spolecnosti WestLB. Spole¢nost WestLB ale vykazuje
pievedeny kapitdl ve své rozvaze jako vlastni kapitdl
a BAKred uznal ¢astku ve vysi 4,0 mld. DEM (2,05 mld.
EUR) jako zdkladni vlastni prostiedky ve smyslu smérnice

pouzit 2,5 mld. DEM (1,28 mld. EUR) na podporu své
konkurenceschopnosti v bankovnich obchodech. Kohe-
rentni posouzeni kapitdlového opatfeni podle rozhodnuti
¢l. 87 odst. 1 Smlouvy o ES proto predpoklddd, Ze je
klasifikovdna zdsadné jako kapitdlovy vklad a ze je
pozadovana odpovidajici thrada. Na jedno a totéz kapita-
lové opatfeni neni mozné podle hledisek bankovniho
dohledu nahlizet jako na navySeni kapitdlu a podle pred-
pistt Smlouvy ES o statnich podporach jako na zdruku. Tato
zdsadni klasifikace ale nevylucuje, Ze Komise Cdst této
Castky kapitdlu, kterou WestLB nemtZe pouZit stejnym
zptisobem jako ,normdlni“ vlastni kapitdl, nesrovnava kvtli
jeho zvldstnimu charakteru a uGcelu vypoctu priméfené
thrady se zarukou.

i)  Srovndni s dalSimi ndstroji vlastniho kapitdlu

(202) Némecko tvrdi, Ze pfimé srovndvani s jinymi transakcemi
neni mozné, pfiméfend dhrada za kapitdl poskytnuty
k dispozici by se méla zji§tovat tak, ze se pfevod majetku
porovndvd s rliznymi néstroji vlastniho kapitdlu béznymi
na trhu. K tomuto Némecko pfedlozilo externi posudky,
jejichz vysledky byly uvedeny jiz nahofe a které dochdzeji
k zavéru, Ze kapitdl Wfa je mozné nejlépe porovnavat
s pozitkovymi listy, ,Perpetual preferred stock” a kapitélo-
vymi podily tichych spole¢nikil.

(203) Podle nazoru Komise je ov§em kviili zvldstnimu charakteru
transakce obtiZné porovndvat vlozeni Wfa do spole¢nosti
WestLB s jakymkoli ndstrojem, ktery tehdy tak na trhu
existoval. I kdyz se transakce také v nékterych aspektech
muzZe podobat urcitym ndstrojim, existuje ale ke kazdému
nastroji tolik rozdild, ze kazdé porovnavani je platné pouze
omezené. Posudky predlozené Némeckem nejsou kromé
toho také skutené dplné, protoze se nevénuji nékolika
platnym ndstrojum, napf. akciim bez hlasovacich prév.

(204) Je nutno respektovat, Ze ndstroje, které Némecko pouzivd
pro tcely porovnani, vytvareji bance zpravidla pouze velice
omezenou Cast jejich vlastnich  prostfedkaJsou  to
doplikové néstroje, které dopliuji ,zakladni-vlastni kapi-
tal“, ktery se skladd predevsim ze zdkladniho kapitdlu
a z otevienych rezervnich fondt. Pfevodem majetku Wfa
proti tomu byly navySeny vlastni prostiedky spole¢nosti
WestLB pro vypocty kapitdlové priméfenosti z 5,09 mld.
DEM (2,6 mld. EUR) na 9,09 mld. DEM (4,65 mld. EUR),
tzn. 0 80 %. Pokud uvazujeme toliko navyseni o 2,5 mld.
DEM (1,28 mld. EUR), které mize WestLB pouZivat
na podporu své obchodni ¢innosti, znamena to vzdy jesté
navySeni vlastnich prostfedki o 50 %. Hybridni néstroje se
tehdy pouzivaly obvykle az do podilu maximédlné 20 %.
Jednim z ndstrojii srovnavani by nebylo mozné navysit
kapitall WestLB stejnym zptsobem - a na trvalém
zékladu (7).

(") Tento aspekt vyzdvihuji externi znalci Komise, ktefi na posudcich

némecké vlady kritizuji, Ze tyto nepoukazuji na velikost transakce
a srovndvaji je s (dle objemu) margindlnimi ndstroji; kapitdl Wfa se
mé porovndvat spiSe s ndstroji zdkladnich vlastnich prostiedkd jako
jsou akcie bez hlasovacich prév.
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(205) Je nutné poukdzat na to, Ze také ratingové agentury vyvijely

tlak, aby se realizoval zpiisob ,dobrovolného vlastniho
omezeni“ s ohledem na podil téchto ndstroji na vlastnich
prostredcich tim, Ze tyto agentury by tento podil peclivé
sledovaly.

(206) V této souvislosti je nutné zdtraznit, Ze relativné Siroce

rozvétveny instrumentdf hybridnich ndstroji vlastntho
kapitalu zakladnich vlastnich prostfedkt a dopliujicich
vlastnich prostfedkd, ktery je Gvérovym dstavim nyni
v mnoha zemich k dispozici, v Némecku jesté neexistoval,
kdyz bylo v roce 1991 rozhodnuto o pfevodu Wfa na
WestLB a Ze spole¢nost WestLB musela v roce 1993 dostét
piisnéjsim kapitdlovym pozadavkam platnym v té dobé.
Neékteré tyto ndstroje byly az do té doby rozvijeny, jiné jiz
existovaly, ale v Némecku nebyly uzndvany. Nastroje, které
byly v praxi tehdy predevsim k dispozici a které byly
vyuzivany, byly podilové listy a sekunddrni zdvazky (oboji
toliko dopliujici vlastni prostiedky, druhy nastroj byl
uznén az od roku 1993). Takto neni srovndvani kapitdlu
Wfa s takovymi hybridnimi ndstroji, které byly vyvinuty az
pozdéji a které jsou &astetné disponibilni pouze v jinych
zemich, presvédéivé. Také Némecko samo takové srovndni
(nepfimo) odmitd tim, Ze pozaduje, aby Komise posuzovala
piipad na zdkladé skutkové podstaty dané v okamziku
usneseni na konci roku 1991.

(207) V posudcich Némecka se uvddi, Ze u spolecnosti WestLB je

konkurz tak nepravdépodobny, Ze toto riziko se prakticky
nemus{ viibec brat do tvahy. Pokud postupujeme piisné
podle této argumentace, znamenalo by to, Ze investor by za
investici v podniku, ktery je povaZovin za bezpelny,
nesmél pozadovat zddnou rizikovou piirdzku k vynosu
nerizikovych stitnich dluhopisti. Toto jisté neodpovidd
danostem trhu. I kdyZ mizZe byt riziko konkurzu u uréité
finan¢ni investice velice nizké, je toto ale zohlediiovino
investorem v trznim hospodafstvi. Za takové investice do
bank, jako v piipadé jinych ,bezpecnych® podilti, bude
pozadovat znacnou piirazku.

(208) S ohledem na oba nastroje vlastniho kapitalu, které pfi

porovndvani provedeném Némeckem jako nejblizsi refe-
rencni veliCiny hraji dstfedni roli, totiZ ,Perpetual preferred
shares* a podilové listy, je nutné vyzdvihnout nékteré
specifické body. ,Perpetual preferred shares* patif v nékolika
zemich k zdkladnim vlastnim prostfedktim (zdkladnimu
kapitalu), v Némecku nejsou, stejné jako diive, jako takové
uzndvany. Podilové listy pati toliko k dopliiujicim vlastnim
prostiedktim, zatimco kapitdl Wfa ma kvalitu zdkladniho
kapitdlu. Proto mé kapitdl Wfa pro WestLB daleko vétsi
uzitek, protoze ta si timto mtiZe pofidit dopliujici vlastni
prostiedky (jako napt. podilové listy) az do stejné vyse, aby
tak rozsifila zdkladnu vlastnich prostiedkd. Také by byly,
pokud na ztratové roky navazuji opét roky prindsejici zisk,

naplnény na nomindlni hodnotu nejprve podilové listy
a teprve potom kapitdl Wfa. Navic je kapitdl Wfa
spole¢nosti WestLB k dispozici bez jakéhokoli ¢asového
omezeni, zatimco podilové listy jsou obvykle vydadvany na
deset let. Dale se musi znovu poukdzat na to, Ze enormni
rozsah kapitdlového vkladu je atypicky a posloupnost
v piipadé ztrdit musi byt tedy spatfovdna v souvislosti.
Protoze podil majetku Wfa je relativné velky, bude v pfipadé
vyskytu vétsich ztrdt relativné rychle napaden.

(209) Ze vSech téchto davodi je Komise toho ndzoru, ze
porovndni provedené Némeckem s hybridnimi néstroji
vlastniho kapitdlu neni kviili zvlastnostem kapitdlu Wfa
vhodné k tomu, aby poslouzilo za podklad pro urcovani
piiméfené thrady za kapitdl Wfa (1).

(210) S ohledem na vztah mezi kapitdlem Wfa a dal$imi ndstroji
vlastniho kapitdlu BdB tvrdi, Ze umluva o druhoradosti
v ramcové smlouvé mezi podilniky WestLB je neplatna,
protoze je na vrub tietich osob tim, Ze je ujedndno, Ze
zvlastni rezerva Wfa — v ptipadé ztrat spole¢nosti WestLB —
se smi pouzit az druhofadé po ostatnim vlastnim kapitélu
spolecnosti WestLB. Je ale mozné se fdit podle argumen-
tace némecké vlady a spolecnosti WestLB, Ze se tmluva
vztahuje vyluéné na vztah mezi zvldstni rezervou Wifa
a ostatnimi zdkladnimi vlastnimi prostfedky, které jsou
podilniky dany k dispozici, tzn. konkrétné zakladni kapital
a rezervy, ale neni imyslem, aby byl kapitdl Wfa druhorady
vidi dopliujicim vlastnim prostfedkim jako podilovym
listtm a druhofadym zdvazkim.

ii)  Nevyhody likvidity

(211) Principidlné je mozné se fidit dle argumentt Némecka
a spolecnosti WestLB k nevyhoddm likvidity. ,Normalni“
kapitalovy vklad bance ji vytvaii jak likviditu tak i zakladnu
zdkladnich prostredkd, kterd je z diivodd dohledu pozado-
vdna pro rozsifovani jeji obchodni ¢innosti. Aby bylo
mozné kapitdl plné vyuzivat, tzn. aby bylo mozné rozsifit
jeji 100 % rizikové vazend aktiva o faktor 12,5 (tzn. 100
déleno koeficientem kapitalové pfiméfenosti 8 %), musi se
banka 11,5-krét refinancovat na finan¢nich trzich. Zjedno-
dusené feceno, z rozdilu z 12,5-krdt ziskanych a 11,5-krat
zaplacenych drokd na tento kapitdl s ode¢tenim ostatnich
ndkladti banky (napt. ndklady na spravu) vyplyva zisk na

(") Externi posudek zhotoveny pro Komisi potvrzuje tento pohled;

vénuje se také riiznym jednotlivym hodnocenim, kterd jsou obsazena
v posudku Némecka. Tak se napf. kupénovy efekt* dostane do
jiného svétla tim, kdyz se konstatuje, Ze u béznych ztrdt nebo pfi
likvidaci se ztratil cely kapitdl a nejen jeho &st. Posudek dile
poukazuje na dva subjektivni aspekty posudki Némecka: Za prvé
jsou, tak zni zavér, tidaje o trhu pouzivana selektivné, a za druhé jsou
tdaje o trhu &aste¢né nahrazeny tdaji, které autofi piebiraji ze svych
vlastnich zkusenosti, aniz by toto vyslovné uvedli.
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vlastni kapital (!). Protoze kapitdl Wfa spole¢nosti WestLB
nevytvaii nejprve zddnou likviditu — protoze prevedeny
majetek a veskeré vynosy Wfa jsou ze zdkona vyhrazeny na
podporu bytové vystavby -, méla spolecnost WestLB dalsi
naklady na financovani ve vysi castky kapitdlu, pokud
pozadované prostiedky piijala na financnich trzich, aby
bylo mozné plné vycerpat obchodni moznosti, které se ji
diky doplikovému vlastnimu kapitdlu oteviely, tzn. aby
bylo mozné rizikové vidzené majetkové hodnoty rozsifit
0 12,5-nasobek ¢astky kapitdlu (popf. aby bylo mozné
zachovat existujici majetkové hodnoty v této vysi) (). Kvili
témto dalsim ndkladim, které u vlastniho kapitdlu
nevznikaji, musi byt pro zjistovini pfiméfené odmény
provedena odpovidajici srdzka. Investor v trznim hospodéi-
stvi nemtze ocekdvat, ze ziskd stejnou odménu jako pii
kapitdlovém vkladu v hotovosti.

(212) Jinak nez WestLB a Némecko je ale Komise toho nazoru, Ze

neni nutné uvazovat celou drokovou sazbu refinancovani.
Néklady na refinancovani jsou provoznimi vydaji a snizuji
tak zdanitelny pifiem. Cisty vysledek banky se tedy
nesnizuje o &astku dale zaplacenych drokd. Cdst téchto
vydaja se totiz vyrovnavd snizenou dani z pijmt pravnic-
kych osob. Pouze ¢isté vydaje je mozné zohlednit dal$imi
zatizenimi spole¢nosti WestLB v dasledku zvlastniho
charakteru pfevedeného kapitdlu. Komise tedy celkove
uzndvé, Ze spolecnosti WestLB vznikaji dalsi ,ndklady na
likviditu“ ve vysi ,nakladi na refinancovani s odectenim

76

dani*.

iiiy PFfiméfend thrada za Cdstku ve vysi 2,5 mld. DEM
(1,28 mld. EUR)

(213) Pfiméfenou thradu za &astku 2,5 mld. DEM je mozné

bezpochyby zjistit riznym zptsobem. Jak se vsak uvadi,
sleduji vSechny zpisoby vypoctu ke zjisténi dhrady za
zdkladni kapitdl dany k dispozici stejné zdkladni principy.
Na bazi téchto zdkladnich principt provadi Komise vypocet
v daném piipadé ve dvou krocich: Nejprve se zjistuje
minimdlni thrada, kterou by ocekaval investor za (hypo-
tetickou) investici zdkladniho kapitdlu do WestLB. Dile se
zkoumd, zda by byla na trhu na zdkladé zvlastnosti
pochybnych transakei sjedndna pfirdzka nebo sleva a zda
muze byt Komisi popiipadé provedena metodicky dosta-
tecné zatizitelnd kvantifikace.

Zjisténi ocekdvané minimdlni dhrady za investici
zdkladniho kapitilu do WestLB

(214) Ocekavany vynos investice a investiéni riziko jsou

O

A

podstatnymi determinanty rozhodovani o investici inves-
tora v trznim hospodafstvi. Aby bylo mozné urcit vysi
téchto dvou prvkd, zapojuje investor do své kalkulace

Ve skutecnosti je situace samoziejmé mnohem komplikovangjsi,

napf. kvili mimorozvahovym polozkdm, rozdilné vdze aktiv
a polozkdm s nulovym rizikem. Zdklad tvahy se viak neméni.
Situace zistdvd stejnd, pokud se vezme v Gvahu moznost opatfeni
dopliikovych vlastnich prostiedkd az do vySe zédkladnich vlastnich
prostiedkd (faktor 25 misto 12,5 pro zdkladni vlastni prostiedky)

viechny disponibilni informace o firmdch a o trhu. P¥itom
se opird o historické primérné vynosnosti, které obecné
pfedstavuji zdchytny bod i pro budouci vykonnost
podniku, jakoZ i mimo jiné o analyzu obchodniho modelu
podniku platného pro investi¢ni obdobi, strategie a kvality
vedeni podniku nebo relativni vyhledy doty¢ného hospo-
déiského odvétvi.

(215) Investor v trznim hospodafstvi zrealizuje investici pouze

tehdy, pokud ve srovndni s nejlepsim alternativnim pouzi-
tim kapitalu umoziuje vy$si vynosnost, popt. mensi riziko.
Adekvitné nebude investor realizovat Zadné investice do
podniku, jehoz ocekdvani vynosnosti jsou nizsi nez
prumérnd ocekdvani vynosnosti jinych podniki se srovna-
telnym rizikovym profilem. V tomto piipadé je mozné
akceptovat, ze existuji dostate¢né alternativy k pfijatému
investicnimu zdméru, které slibuji vyssi ocekdvani vynos-
nosti pii stejném riziku.

(216) Existuji riizné metody, aby bylo mozné zjistit pfiméfenou

minimdlni dhradu. To sahd od rtznych variant pouZit
financi az po metodu CAPM. Za tlelem zndzornéni
rtznych pouziti md smysl rozliSovat mezi dvéma kompo-
nenty, nerizikovou vynosnosti a rizikovou prémif specific-
kou pro projekt

piiméfend minimdlni vynosnost rizikové investice

nerizikovd zdkladni sazba + rizikovd prémie rizikové
investice.

Pfiméfend minimaln{ vynosnost rizikové investice muize byt
déle popsana jako suma nerizikové sazby vynosnosti a dalsi
rizikové prémie pro pievzeti rizika specifického pro
investici.

(217) Adekvdtné je zdkladem kazdého urceni vynosnosti exi-

stence formy investice bez rizika ztrity s nerizikovou
vynosnosti podle piijeti. Obvykle se ocekdvand vynosnost
pevné trocenych cennych papirti statnich emitentti pouzivd
pro urceni nerizikové zdkladni sazby (popiipadé index
zakladajici se na takovych cennych papirech), predstavuji
ale formy investic se srovnatelné nizkym rizikem. Rozdily
mezi riznymi metodami existuji ale ohledné zjistovani
rizikové prémie:

—  Model financovdni: Ocekdvand vynosnost vlastniho
kapitdlu investora pfedstavuje z pohledu banky
vyuzivajici kapitdl budouci ndklady na financovéni.
Pfi tomto pouZziti se zjistuji nejprve historické naklady
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vlastniho kapitdlu, které vznikly u bank a které jsou
srovnatelné s pochybnou bankou. Aritmeticky primér
historickych kapitdlovych nékladii je potom srovna-
van s ndklady vlastniho kapitdlu ocekdvaného
v budoucnu, a tim i s ocekdvanym pozadavkem
investora na vynosnost.

—  Model financovini s Compound Annual Growth Rate:
V centru tohoto pouZiti stoji pouZiti geometrické
misto aritmetické primérné hodnoty (Compound
Annual Growth Rate).

—  Capital Asset Pricing Model (CAPM): CAPM je nej-
zndméj$i a nejcastéji testovany model moderniho
finan¢niho hospodaéfstvi, kterym je mozné vynosnost
ocekdvanou investorem zjistit pomoci ndsledujictho
vzorce

miniméln{ vynosnost

nerizikova zdkladni sazba + (trh-rizikovd prémie x beta)

Rizikovd prémie pro investici vlastnitho kapitdlu vyplyva
multiplikaci rizikové prémie trhu s faktorem beta (trzni-
rizikovd prémie x beta). S faktorem beta se riziko podniku
kvantifikuje relativné k celkovému riziku viech podniki.

(218) CAPM je pfevlddajici metodou pro vypocet vynosu investic

u velkych podnikil zapsanych na burze. Protoze spole¢nost
WestLB neni podnikem zapsanym na burze, neni ale
mozné piimé odvozeni jeji hodnoty beta. Pouziti CAPM je
proto mozné pouze na bdzi odhadu faktoru beta.

(219) Komisi je predlozeno Sest posudkti, ve kterych byla

vypoctena rizikovd prémie popf. celkovd vynosnost
investice podle riiznych zptsobt, pfi¢emz vSechny posudky
zji§tovaly rizikovou prémii pro vlozeni Wfa do WestLB
nepiimo, nybrz pii vzeti zdkladu (hypotetické) investice
zdkladniho kapitdlu do WestLB.

—  Stanoviska Ernst&Young ze dne 11. zaf{ 1995/28. srpna
1997: U Ernst&Young (1995), ktef{ sleduji finanéni
model, jsou pro Casové obdobi 1982 az 1992
zji§tovany skute¢né naklady na kapitdl ze zmén cen
kurzi k poslednimu dnu v mésici (kurzové ztrity
a zisky) a z vyplacenych dividend (vynosnost
dividend). Aritmeticky primér historickych ndkladt
na kapitdl je potom postaven na stejnou Urover
s ocekdvanym pozadavkem investora na vynosnost.

—  Stanovisko Associés en Finance (fjen 1999) zjistilo na
pitkaz spolecnosti WestLB a na zakladé takzvaného

modelu Securities Market Line minimalni ¢hradu od
10 do 11 % za investici podobnou kmenovému
kapitdlu do spolecnosti WestLB k relevantnimu
okamziku vloZeni.

—  Stanovisko BdB ze dne 14. ledna 1999: BdB zjistil podle

pouziti financi s Compound Annual Growth Rate
s databdzi Ernst&Young pro vSechna myslitelnd
investi¢ni obdobi mezi léty 1982 a 1992 geometrické
sttedni hodnoty nakladG na vlastni kapitdl pro ctyfi
velké némecké obchodni banky Deutsche Bank,
Dresdner Bank, Commerzbank a Bayerische Vereins-
bank. Primérné ndklady na vlastni kapitdl téchto
srovnavanych bank ve vysi 12,54 % odpovida oceka-
vané vynosnosti investora.

—  Posudek Lehman Brothers ze dne 8. Cervence 1997 na

zakdzku spolenosti WestLB, stanovisko ~profesora
Schulte-Mattlera ze dne 14. ledna 1999 na zakizku
spolecnosti BdB, stanovisko First Consulting ze dne
18. Cervna 1999 na zakdzku Komise: Tito znalci, ktef{
vsichni aplikuji CAPM, zjistili nejdfive vSeobecnou
trzni-rizikovou prémii pro némecky akciovy trh pro
okamzik konce roku 1991. V pruméru dochdzeji
k prémii 4-5% (Lehman Brothers 4 %, profesor
Schulte-Mattler 5% a First Consulting 4-5%). Ve
svém porozuméni predaném Komisi dne 13. Fjna
2004 brali také zemé Severni Poryni-Vestfilsko,
spolecnost WestLB a stéZovatel BdB za zdklad trzni-
rizikovou prémii ve vysi 4 %. Déle znalci odhadovali
hodnotu beta spole¢nosti WestLB, tzn. zjistovali
individudlni rizikovou prémii spolecnosti WestLB.
S touto hodnotou byla vSeobecnd trzni-rizikova
prémie uzpiisobena spolecnosti WestLB. Protoze
spolecnost WestLB nebyla na konci roku 1991
akciovou spolecnosti zapsanou na burze, nemohla
byt jeji hodnota beta statisticky odhadnuta. Z tohoto
divodu znalci predpokladali, Ze hodnota beta spo-
le¢nosti WestLB je stejné velkd jako hodnota beta
srovnatelnych bank jednajicich na burze. Profesor
Schulte-Mattler pfi pouziti idaji Deutsche Bundes-
bank (Némeckd spolkovd banka) urcil faktor beta pro
uvérové banky v Némecku na konci roku 1991 ve vysi
1,25 (na bazi ro¢nich udajt) a 1,1 (na bazi mési¢nich
udaja). Naproti tomu znalec spole¢nosti WestLB,
Lehman Brothers nebral za zdklad faktory beta
veskerych némeckych avérovych dstavd, nybrz spo-
le¢nosti IKB Deutsche Industriecbank a BHF-Bank ve
vysi 0,765. Lehman Brothers timto dospél k celkové
niz§i rizikové prémii pro spolecnost WestLB. Také
stézovatel BdB v porozuméni predaném komisi dne
13. ffjna 2004 akceptoval faktor beta 0,76 jako jesté
spravny a dospél tak odlisné od svého stanoviska ze
dne 14. ledna 1999 k minimdlni dhradé ve vysi
10,19 %.

(220) V nasledujicim grafu jsou shrnuty vysledky téchto posudka.

Pfi aplikaci uvedenych metod ke zjistovani ocekdvané
vynosnosti rizikové investice tak vyplyvaji ndsledujici
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hodnoty minimdln{ vynosnosti pro investici kmenového
kapitalu do spole¢nosti WestLB:

fssocts en Finance (1969) : e

First Consulting (1999) | l 12,54 %

Schulte Mattler (1999) | | l 1221 % - 1451 %

BdB (1999) | l 1254 %

Lehman Brothers (1997) ' 132%

16,86 %
Emst&Young (1995/1997) | l 6,86 %

0 5 1 15 20

(221) Piedlozené posudky a stanoviska pfipoustéji zavér, ze

minimdlni vynosnost pro (hypotetickou) investici zaklad-
niho kapitdlu do spolenosti WestLB se k relevantnimu
Casovému obdobi vlozeni nachdzi mezi 10 % a 13 % (1).
Toliko dva posudky vychdzeji ze zfetelné vys$i minimdlni
vynosnosti. V jedndnich mezi stéZovatelem BdB, zemi
Severni Poryni-Vestfdlsko a spolecnosti WestLB AG v Cer-
venci 2004 byla za pfiméfenou tihradu povazovana sazba
ve vysi 10,19 %. Tato hodnota se nachdzi v pravé zjisténém
trznim koridoru. Komise se proto odlisné od svého
prvniho rozhodnuti o WestLB z roku 1999, ve kterém
stanovila za zaklad minimdlni dhradu ve vysi 12 % p.a.,
rozhodla pro hodnotu zjisténou stranami ve vysi 10,19 %
p-a. jako pro dhradu obvyklou na trhu pro investici
podobnou zdkladnimu kapitalu do spolecnosti WestLB ke
dni 31. prosince 1991. Komise stanovuje ve vysledku jako
pfiméfenou minimdlni dhradu za pfevod majetku Wfa
hodnotu ve vysi 10,19 % p.a. (po zdanéni podniku a pred
zdanénim investora).

Srdzka z vynosnosti z titulu nedostatku likvidity

(222) Spole¢nost WestLB nejprve uvedla, Ze by byly ndklady na

)

refinancovani k okamziku pfevodu majetku na zdkladé své
finan¢ni struktury ¢inily 9,2 %. V souvislosti s fizenim byly
v nékolika pisemnostech a rozhovorech ze strany WestLB
a Némecka uvedeny sazby na refinancovéni ve vysi 7,0 %
a 7,5% (). V porozuméni strany podle dlouhodobé
nerizikové zdkladni drokové sazby ke dni 31. prosince
1991, kterou zjistily, stanovily za zdklad sazbu 7,15 %.
Navic se strany shodly na tom, Ze pfijmou pausdlni
datiovou sazbu 50 %. Podle tohoto dochdzeji strany k ¢isté
sazbé na refinancovani ve vysi 3,57 % pro kapital Wfa,

Toto se opird o vypovédi a studie investicnich bank a poradenskych
firem o skute¢nych a ocekdvanych vynosi vlastnitho kapitdlu.
Salomon Brothers odhaduji vynos vlastntho kapitdlu pro vétsinu
evropskych bank na 10 az 14 %, Merryl Lynch pro rtizné némecké
banky na pfiblizné 11,8 % WestLB Panmure na pfiblizné 11,8 az
12,3 %.

V usneseni k zahdjeni fizeni podle ¢l. 88 odst. 2 Smlouvy o ES
Komise na zdklad¢ informace, kterou k tomuto okamziku pfedlozila
WestLB, uvedla pfedbéznou sazbu 7 %.

ktery je k dispozici k podpofe konkurenceschopnosti
v bankovnich obchodech, a tim k odpovidajici srdzce na
likviditu.

(223) Na zakladé skutecnosti, ze uvedené ¢astky spadaji jesté do
rdmce, ktery Némecko uvedlo jiz shora, nemd Komise
dtvod, aby na toto nenahliZela jako na spravné, a stanovuje
proto tyto &astky jako zéklad pro zjistovani prvku podpory.
Komise sice ve svém prvnim rozhodnuti o WestLB
dlouhodobou nerizikovou sazbu pro némecké spolkové
ptjcky s desetiletou Zivotnosti, kterd na konci 1991 ¢&inila
8,26 %, akceptovala jako minimdlni hrubé ndklady na
refinancovani. U této drokové miry se ale jednd o zptsob
sledovani vztahujici se k rozhodnému dni, ktery nezo-
hlediuje, Ze majetek Wfa by mél byt poskytnut spolecnosti
WestLB k dispozici trvale. V rdmci své diskuse o dlouho-
dobé nerizikové trokové sazbé strany proto upustily od
pouziti nerizikové vynosnosti pro pevné investi¢ni casové
obdobf, kterd je sledovatelnd na trhu k okamziku vloZeni se
vztahem k rozhodnému dnu, protoze takové sledovani by
si nevsimalo reinvestiéniho rizika, tzn. rizika, Ze po
uplynuti investicniho ¢asového obdobi nebude mozné
opét investovat ve vysi nerizikové tGrokové sazby. Podle
ndzoru stran se investi¢ni rizika nejlépe zohledni, pokud je
zakladem ,Total Return Index. Proto strany pouzily
Performance Index REX10 vytvofeny spole¢nosti Deutsche
Borse AG, ktery zndzorfiuje performanci investice do
dluhopistt Spolkové republiky Némecko s dobou splatnosti
deseti let. Zde pouzivand fada indexti obsahuje pfislusné
stavy na konci roku v REX 10 Performance Index od roku
1970. Strany pak zjistily vynosnost za rok, kterd odrdzi
trend, jak je zndzornén v REX10 Performance Index, ktery
je bran za zdklad, v obdobi od roku 1970 do roku 1991,
a dospély tak k uvedené bezrizikové zdkladni drokové
sazbé ve vysi 7,15 % (31. prosinec 1991).

(224) Protoze vloZeni spole¢nosti WestLB by mélo byt k dispozici
trvale, jevi se zplsob postupu zjistovani bezrizikovych
zéakladnich trokovych sazeb v tomto specidlnim pipadé
jako pfiméfené. Také pouzity REX10 Performance Index
piedstavuje vSeobecné uzndvany zdroj udajii. Zjisténé
bezrizikové zdkladni tirokové sazby se tady tedy zdaji byt
spravnymi.

(225) Také proto se zde Komise rozhodla brit za zaklad
dlouhodobou nerizikovou tirokovou sazbu, kterou zjistily
strany, ve vy$i 7,15% ke dni 31. prosince 1991 jako
minimaln{ hrubé ndklady na refinancovdni. Pfi pausalni
danové sazbé 50 % (%) k tehdejsimu okamziku vloZeni tak
také Komise dochdzi k ¢isté sazbé refinancovéni, a tim ke
srazce likvidity ve vysi 3,75 % p.a. za kapitdl, ktery je
k dispozici k podpofe konkurenéniho obchodu.

Pfirdzka k vynosnosti kvili zvldstnostem pfevodu Wfa

(226) V praxi jsou pii stanovovani thrady atypické okolnosti,
které probihaji odchylné od normélniho piipadu investice
zakladniho kapitdlu do doty¢ného podniku, obecné

(%) Podle podkladd, které predlozila némeckd vldda, ¢inila dan z pjma

prévnickych osob v roce 1995 a 1996 42 %, ke které pfibyl jesté
soliddrni prispévek ve vysi 7,5 % (celkem tedy 49,5 %). Celkovd
zdanovaci sazba se v roce 1998 snizila na 47,5. Teprve od roku
2001 cinila celkova zdafiovaci sazba jiz jen 30,5 %.
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zohlediiovany odpovidajicimi pfirdzkami popf. srdzkami.
Je proto nutné piezkoumat, zda podle zvlastnosti, zvlasté
podle konkrétniho profilu rizika pfevodu Wfa, existuji
dtvody pro uzptsobeni zjiténé minimdlni dhrady ve vysi
10,19 %, které by soukromy investor ocekaval za (hypo-
tetickou) investici zdkladniho kapitdlu do WestLB, a zda
muze byt navic provedena metodicky dostate¢né zatizitelnd
kvantifikace. V této souvislosti se posuzuji tfi aspekty: za
prvé neprovedené vydani novych obchodnich podilii a s tim
spojenych hlasovacich prav, za druhé mimofddny objem
majetkového prevodu a za tieti chybéjici zastupitelnost
investice.

(227) Zemé vlozenim neziskdvd zadnd dal$i hlasovaci préva.

Vzdanim se hlasovacich prav se investor vzddvd moznosti
ovliviiovat obchodni vedeni banky pii jeho rozhodovani.
Kdyby byla navySena hlasovaci priva zemé, zemé by
vlastnila vice nez 70 % hlasovacich prav. To znamend, Ze
zemé by se stala z minoritniho vlastnika (se 42 % podilem
vlastnictvi) vlastnikem vét§inovym. Jako vyrovnani toho, Ze
je pfijato vys$i riziko ztrity, aniz by proti tomuto stdl
adekvdtné vétsi vliv na podnik, by investor v trznim
hospodaistvi (i pfi snizeni rizika diky internim dmluvim
s dalsimi podilniky) pozadoval vyssi Ghradu. Vychazeje ze
zvy$ené thrady za prednostni akcie vii¢i kmenovym akciim
a v souladu se stézovatelem BdB, zemi Severni Poryni-
Vestfélsko a spolecnosti WestLB AG, které jako vysledek
svych jedndni z cervence 2004 povazuji za pfiméfenou
sazbu 0,3 % p.a. (po zdanéni), povazuje Komise pfirazku ve
vy$i 0,3 % p.a. (po zdanéni podniku) za spravnou.

(228) Objem prevedeného majetku a vliv, ktery tento hrél z tihlu

pohledu smérnice o vysi kapitdlové ptiméfenosti pro
WestLB, byl jiz zminén nahofe. VloZzenim Wfa se znacné
zvysil zakladni kapitdl spolecnosti WestLB, a to bez
ndklad na akvizice a spravu. V daném pfipadé byl ale
velky objem majetku Wfa hodnocen jako — ackoli ne jako
jedind rozhodujici — indicie pro podobnost zdkladniho
kapitdlu transakce. Z tohoto hlediska by opakované
zohlednéni objemu pfevodu Wfa v rdmci pfirdzky mélo
nedovoleny efekt ,dvojtho“.zohlednéni. Komise proto
v daném piipadé upousti — odchylné od svého prvniho
rozhodnuti 0 WestLB — od pfirdzky z hlediska objemu.

(229) Nakonec je nutné upozornit na chybgjici zastupitelnost

investice, tzn. chybéjici moznost odebrat investovany
kapitdl kdykoli znovu z podniku. Normélné mtize investor
nastroj vlastniho kapitalu prodat na trhu tfeti osob¢, a tim
svou investici ukonéit. Normalni vklad zdkladniho kapitalu

se odviji pfi pfesném posuzovini ndsledovné: Investor
vklddd majetek na strané aktiv v rozvaze (af uz jako
penézity nebo nepenézity vklad). Tomu na strané pasiv
v normdlnim piipadé odpovidd obchodovatelny podil ve
prospéch investora, napf. u akciové spolecnosti jsou to
akcie. Tyto akcie potom muze proddvat tfetim osobdm.
Timto sice nemuiZe znovu odebirat svoji ptivodné vloZenou
majetkovou hodnotu. Nebot tato patif nyni k zdkladnimu
jméni spolecnosti k rueni a je zbavena jeho dispozice.
Prostfednictvim prodeje akcie — vzdy podle burzovniho
kurzu — muze ale realizovat ekonomickou protihodnotu.
Jeho kapitalova investice je takto zastupitelnd. Kvali
zvlastnim okolnostem ptevodu majetku Wfa zemé tuto
moznost nemd. Komise pfesto na rozdil od svého prvniho
rozhodnuti 0 WestLB v tomto ptipadé nevidi zadny divod
pro dalsi pfirdzku. Zemé sice neméla moznost diky volné
obchodovatelnosti investice realizovat hospodatskou proti-
hodnotu, ovSem existovala a kdykoli existuje moznost
uvolnit majetek Wfa dle zakona opét z WestLB a popiipadé
dosdhnout vyssich vynosnosti opétovnym vkladem do
jinych dstavil.

(230) Komise proto povazuje celkové za sprévnou pfirdzku
vynosnosti ve vysi 0,3 % p.a. (po zdanéni podniku) pro
upusténi od dalsich hlasovacich préav (1).

Zadné snizeni dhrady kvili sjednani pausilni dhrady

(231) U akcii zdvisi thrada pfimo na vysledcich podniku
a vyjadiuje se hlavné ve formé dividend a podilu na
nartstu hodnoty podniku (napf. vyjadieno rasty kurzi
akcii). Zemé obdrzi pausdlni Ghradu, v jejiz vysi by mély
byt vyjadfeny tyto oba aspekty dhrady za ,normdlni“
kapitalovy vklad. Je mozné argumentovat, Ze pevna tihrada,
kterou obdrzi zemé misto thrady spojené piimo s vysledky
spole¢nosti WestLB, predstavuje vyhodu, kterd opraviiuje
redukci sazby odmény. Zda je takovd pevnd dwhrada
skuteéné vyhodngjsi nez variabilni thrada vztahujici se
k zisku, zavisi na vysledcich podniku v budoucnosti. Pokud
se tyto zhorsi, je pausdlni sazba pro investora vyhodou,
pokud se ale zlepsi, je nevyhodou. Skute¢ny vyvoj neni ale
mozné dodate¢né pouzit k posuzovini rozhodovdni

(") Posudek spole¢nosti First Consulting citovany v prvnim rozhodnuti

0 WestLB v pozndmce pod Carou 49 stanovoval sice pausdlni
piirdzku 1-2 % pro jednotlivd uvedend hlediska, s ohledem na objem
ale neuznal, Ze toto se mélo pouzit jiz pfi zjistovani podobnosti se
zakladnim kapitdlem. Co se tyc¢e hlediska zastupitelnosti, First
Consulting z hlediska Komise nevzal do tvahy, Ze investici sice nenf
mozné prodat, ale mohla byt ze zdkona z WestLB vypusténa a tak
principidlné reinvestovana.
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o investici. V daném pfipadé je nutné také uvazit, ze
v piipadé ztrat se neplati zddnd dhrada a Ze rozhodovani
o kumulativnich dodate¢nych platbach je na spolecnosti
WestLB. Pausdlni charakter dhrady proto investorovi
neprospéje tak, Ze tento by byl proto srozumén se
snizenim thrady. Vzhledem k tomuto vSemu je Komise
toho ndzoru, Ze sazba odmény nemusi byt z tohoto
dtvodu redukovdna.

(232) Je také nutno zminit, Ze thrada, kterd se md za pfidéleny

kapitdl zaplatit, se normdlné sjedndvd mezi podniky
a investorem. V daném piipadé ale byla vyse odmény,
kterou méd WestLB zaplatit, sjednana zjevné mezi podilniky
WestLB, coz se jevi jako neobvyklé. Vyse dhrady by neméla
zdviset na tom, co jsou ostatni podilnici ochotni
akceptovat, nybrz na riziku pro zemi a uZitek pro WestLB.
Némecko také nepfedlozilo zadné podklady k jedndnim
o thradé a k vypoctu jeji vyse. Némecko s tim musi jisté
souhlasit, pokud poukazuje na to, Ze pro ocenéni Komisi
z hlediska prava ohledné podpor je rozhodujici pouze
vysledek, tzn. vySe odmény, a ne druh a zpisob jeji
realizace. Z hlediska Komise mohou ale druh a zptisob, jak
byla thrada stanovena, a tvahy, které pfitom hraji roli,
zcela poukazovat na to, do jaké miry se zemé chovala jako
investor v trznim hospodafstvi.

(233) Mezi podilniky WestLB bylo déle sjedndno, ze thrada by

méla byt stanovena az poté, kdy budou piedlozeny
finan¢ni vysledky spolecnosti WestLB za 1éta od roku
1992. Podle nazoru Komise by financni vysledky banky
ovéem nemély mit zadny vyznam pro urceni vyse pausalni
thrady. Takovd thrada by neméla rovnéz zaviset na ziscich,
kterych spole¢nost WestLB skute¢né dosihla, nybrz na
riziku pro zemi a potencidlni uzitek majetkového pievodu
pro banku. Investor v trznim hospoddistvi by nebyl
ochoten kvili $patnym vysledkim doty¢ného podniku
akceptovat niz§i pausdlni dhradu. Tato dohoda tak
nepoukazuje na chovani, které odpovidd chovani investora
v trznim hospodafstvi.

(234) V piipravné fdzi zjistovani Komise se mezi stéZovatelem

a spolecnosti WestLB konaji jedndni s cilem dojit bez
provedeni fizeni podle ¢l. 88 odst. 2 Smlouvy o ES k feSeni,
tzn. na spole¢ném zdkladé nalézt dhradu povazovanou za
odpovidajici trhu. Tato jedndni nevedla k zddnému
vysledku. V souvislost s témito jedndnimi spole¢nost
WestLB ale navrhla, aby bylo zemi déle k jiz stavajici
pausdlni thradé ve vysi 0,6 % poskytnuto pravo zachovévat
pii likvidaci WestLB pfiméfené odskodnéni za nérist
hodnoty, kterou spolecnost WestLB zjistila rozsifenim
obchodni ¢innosti v disledku pevodu majetku Wfa; tzn.
zemi by byl vyhrazen dal$i podil ve stitnich rezervich
a v tichych rezervich spolecnosti WestLB. Tato skutkova
podstata poukazuje na to, Ze hodnota vlozeného kapitdlu
pro WestLB byla ve skutecnosti vétsi nez hodnota sjednané
thrady. Takovy podil na likvidaéni hodnoté ale nebyl
siedndn. Investor v trznim hospodaistvi by takovou

hypotetickou ,thradu“ neakceptoval, protoze u podniku,
ktery je proinvestovan natrvalo, jako WestLB, by nikdy
nebyl v situaci, aby méla vynosy; byla by pro néj proto bez
hodnoty.

Celkova tihrada

(235) Na zdkladé vsech téchto tivah a v souladu se stéZovatelem

BdB, zemi Severni Poryni-Vestfélsko a spolecnosti WestLB
AG dospéla Komise k zdvéru, Ze pfiméfend thrada za
dotceny kapitdl by cinila 6,92 % (po zdanéni podniku),
totiz 10,19 % (po zdanéni podniku) normdlni vynosnosti
pro sporné investice, s piipoctenim 0,3 % (po zdanéni
podniku) kvili zvlastnostem transakce, s odectenim 3,75 %
(po zdanéni podniku) kvali ndkladiim na financovani, ktery
vznikd spolecnosti WestLB kvuli chybgjici likvidité pfe-
vedeného majetku.

iv) Pfiméfend uhrada za C&istku 34 mld. DEM
(1,74 mld. EUR)

(236) Jak bylo jiz vysvétleno, ma také podil vlastniho kapitdlu ve

vy$i 3,4 mld. DEM (1,74 mld. EUR) materidlni hodnotu pro
spole¢nost WestLB a jeho ekonomickou funkci lze
srovnavat s funkci zdruky nebo ruceni. Aby bylo mozné
se takovému riziku vyhnout, pozadoval by investor
v trznim hospodéfstvi pfiméfenou dhradu.

(237) V rozhodnuti k zahdjeni fizeni podle ¢l. 88 odst. 2 Smlouvy

o ES uvedla Komise sazbu 0,3 % p.a. (po zdanéni), kterou
Némecko uvddélo jako pfiméfenou provizi avala pro banku
jako WestLB. Ohledné toho je ale nutné zohlednit zvlasté
dva faktory. Za prvé ¢astka 3,4 mld. DEM (1,74 mld. EUR)
je vy$si nez castka, kterd je normélné kryta takovymi
bankovnimi zdrukami. Za druhé jsou bankovni zaruky
obvykle spojeny s ur¢itymi transakcemi a jsou Casové
omezeny. Zvlastni rezerva Wfa je proti tomu spolecnosti
WestLB k dispozici casové neomezené. Oba faktory
vyZaduji zvyseni thrady na piiblizné 0,5 az 0,6 %. Protoze
prémie zdruky normdlné pfedstavuji provozni vydaje
a protoZe snizuji zdanitelny zisk, se thrada, kterd se plati
zemi za kapitdl Wfa, ale kterd se plati ze ziski po zdanéni,
je nutné tuto sazbu adekvdtné uzptsobit. Pfi zvdzeni
tohoto vSeho je Komise ndzoru, Ze sazba odmény ve vysi
0,3 % po zdanéni predstavuje pro tento druh kapitdlu
korektni Ghradu.

v)  Synergické efekty

(238) Némecké organy uvadéji, ze vlastnim divodem pro pievod

byly potencidlni synergie a ne navyseni vlastntho kapitlu
spolecnosti WestLB. Ze diskuse o efektivité podpory bytové
vystavby zacaly jiz v 70. letech, je veskrze mozné. Pres tuto
zdlouhavou diskusi se ale ptevod nekonal pfed rokem
1991, kdyz potieba kapitdlu spolecnosti WestLB nutila
vefejné vlastniky, aby v tomto sméru zacali jednat.
Z podkladis — zvlasté z platnych podkladt k zdkonu
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o pfevodu jako zdkonného zdtvodnéni nebo k protokoltm
o debatich zemského snému — jednoznacné vyplyvd, Ze
vlastni tcel prevodu spocival v tom, aby byla spolecnosti
WestLB poskytnuta zdkladna vlastniho kapitdlu slucitelnd
s novymi piedpisy o kapitalové pfiméfenosti. Synergie byly
povazovany za pozitivni (vedlejsi) efekt, ale v tomto
okamziku nebyly jisté hlavnim diivodem pro transakei.

(239) Némecké organy a spolecnost WestLB uvadgji, Ze zemé

obdrzela nejen odménu ve vysi 0,6 % za castku 2,5 mld.
DEM (1,28 mld. EUR), nybrz navic profitovala ze
synergickych efektti v pfiblizné vysi 30 mil. DEM (15 mil.
EUR) ro¢né v disledku pievodu a zaclenéni Wfa a pievzet
penzijnich zdvazkd Wfa spolecnosti WestLB ve vysi 33 mil.
DEM (17 mil. EUR). Uspory podminéné synergiemi je
spolecnosti WestLB pro bytovou vystavbu, kterym bylo
umoznéno, aby byla organizaéné zizena podpora bytové
vystavby zemé a bylo mozné uspofit persondl.

(240) Synergie jsou normalnimi dusledky slouceni. Neni oviem

jasné, jak je mozné takové synergické efekty sloucit
s konceptem uzavieného cyklu a konkuren¢ni neutrality
Wia, ktery uplatriuje zemé. Pokud byly synergie mozné po
pfevodu, ackoli obé jednotky ziistaly navzdjem jasné
oddélené a vyplyvaly ze slouceni Wfa s oddélenim WestLB
pro bytovou vystavbu, které jiz dfive pracovalo vylucné pro
Wfa, nelze pochopit, pro¢ by byly nemély takové synergie
byt mozné i bez prevodu.

(241) Pokud v ostatnim pro Wfa vznikaji takové synergie a tispory,

piispivd toto podpofe bytové vystavby redukci ndkladi
(a tak zemi), nemize to byt ale povazovano za proti-
hodnotu spolecnosti WestLB za poskytnuti zdkladnich
vlastnich prostfedk. ProtoZze se témito synergiemi
nezmen${ ani pouzitelnost prevedeného kapitdlu pro
spole¢nost WestLB, ani se nezvysi ndklady vyplyvajici
z prevodu, nesmély by mit synergie také zadny vliv na vysi
odmény, kterou by mohl investor jednajici podle trzné-
ekonomickych zdsad pozadovat od banky za poskytnuty
vlastni kapitdl. Také v pipadé skutecné vyhody pro zemi
v dasledku synergii by byl kazdy konkurent na zdklad¢
konkurence nucen ,zaplatit“ zemi za finan¢ni ndstroj (Wfa)
s piipoctenim k pfiméfené odméné za poskytnuty vlastni
kapital ,Ghradu” ve formé takovych vyhod.

(242) V ostatnim synergie v disledku sloucen{ vznikaji normdlné

v obou podnicich podilejicich se na slouceni. Je obtizné
pochopit, pro¢ by spole¢nost WestLB z téchto vyhod
neméla vibec profitovat.

(243) Pokud by spolecnost WestLB provedla platby za penzijni

zavazky Wfa, kterymi se snizuji ro¢ni naklady Wfa,
nemohou byt takové platby povazoviny za synergie
v dusledku slouceni. Mohou byt ale povazovany za
nepiimou dhradu spole¢nosti WestLB pro zemi. Vyhody

by mély vzniknout v rdmci podpory bytové vystavby
a ndsledné by mély navysit prostiedky, které tam jsou
k dispozici.

(244) Komise tedy zastdvd ndzor, Ze se u uplatiiovanych

synergickych efektti nejednd o thradu zaplacenou spolec-
nost{ WestLB za pfevod Wfa, je ale ochotna povazovat
¢astku zaplacenou spolecnosti WestLB v roce 1992 za
penzijni vydaje Wfa ve vysi 33 mil. DEM (17 mil. EUR) za
¢ast thrady zaplacené spole¢nosti WestLB za pievod.

f)  ZACLENENI OBCHODNIHO ROKU 2002

(245) Komise v ostatnim oproti ndzoru stran porozuméni

dospéla k zavéru, Ze také rok 2002 musi byt brin za
zéklad pii zjistovani prvku podpory, a to podilové az do
1. srpna 2002. Némecko sice opakované uvddélo, Ze na
zdkladé zpétného pravniho ti¢inku na rozvahu a vysledovku
prostrednictvim zdkonem natizeného piiplatku Wfa k Lan-
desbank Nordrhein-Westfalen ke dni 1. ledna 2002 je
nutné povazovat skutkovou podstatu podpory za zrusenou
ke dni 1. ledna 2002. Bez ohledu na pravni Gcinky na
rozvahu méla ale spole¢nost WestLB kapital Wfa k dispozici
na podporu konkurenceschopnosti v bankovnich obcho-
dech skute¢né az do 1. srpna 2002 . Pro zde posuzovanou
otdzku je toto rozhodujicim hlediskem.

(246) Pfesvéd¢ivda neni ani ndmitka, Ze nejen vynosy Wfa

a podporovanych oblasti, nybrz také veskerého Vefejného
hypote¢niho obchodu pfesly na zemskou banku novym
nafizenim jiz ke dni 1. ledna 2002 a tak by byly tyto
vynosové ztrity pro WestLB, které je nutné spatfovat
v bezprostredni souvislosti s budoucim feSenim Wfa, jiz
znacné vyssi nez pfiméfend odména za kapitdl Wfa, coz
musi byt uzndno za piiméfenou kompenzaci. Komise
dospéla k zdvéru, ze nevyhoda z oddéleni podpory
samotného obchodu jakoz i Vefejného hypote¢niho
obchodu nepfedstavuje Zddnou dhradu za uZzivani kapitalu
Wra, které bylo provadéno az do 1. srpna 2002. Kapitalem
Wfa byla kryta nejen podpora samotného obchodu
i Vefejny hypotecni obchod, nybrz veskery konkurencni
obchod WestLB. Spole¢nost WestLB tak musi provést
tihradu 6,92 % alikvotné ke dni 1. srpna 2002.

g)  PRVEK PODPORY

(247) Podle shora uvedenych vypoctd povazuje Komise za

slucitelnou s trhem odménu ve vysi 6,92 % p.a. po zdanéni
za Cdst kapitélu, kterou mohla WestLB pouzivat na podporu
své obchodni ¢innosti, totiz 2,5 mld. DEM (1,28 mld. EUR)
ke konci roku 1993, a 0,3 % po zdanéni za rozdil mezi
touto Casti a Castkou vykazovanou v rozvaze spole¢nosti
WestLB jako vlastni kapitdl ve vysi 5,9 mld. DEM (3,02 mld.
EUR), tedy 3,4 mld. DEM (1,74 mld. EUR) ke konci roku
1993.
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(248) Spolecnost WestLB platila odménu 0,6 % vyhradné na
Castku, kterou mohla skute¢né pouzit na podporu své
obchodni ¢innosti. Tato odména byla placena poprvé za
rok 1993. Jak Komise vysvétlila nahofe, akceptuje platby
WestLB v roce 1992 za penzijni pohleddvky Wta jako dalsi
odménu pro zemi.

(249) Prvek podpory mtize byt vypocitin jako rozdil mezi
skute¢nymi platbami a platbami, které by odpovidaly
trznim podminkdm.

(250) Tabulka 5: Vypocet prvku podpory

(v mil. DEM)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

1. Podil  zvldstni rezervy,
kters byla k dispozici 13| 2510 2819 3048 3108| 3112| 3113| [.] [..] [.] [..]
spolecnosti WestLB

2. Zistatek  (rozdil  od
5900 mil. DEM, 2002 | 5887 | 3390 | 3081 | 2852| 2792| 2788| 2787 | [.] [..] [.] [..]
podilové ze 7/12)

Odména ve vysi 6,92 % (po

adanén) pro 1. 09| 1737 1951 2109| 2151 | 2154 2154 [..] | [ ] ]
Odména ve vysi 0,3 % (po

sdanén) pro 3 17,7 | 10,2 9,2 8,6 8,4 84 84| .1 | L] ] (]
Celkovd odména konformni |y o 13| 2043 | 2105 | 2235| 2238 | 2238 L] [.] [..] [.]

s trthem

Skuteénd odména (po zda- | o5\ oy | 60| 1g3 | 1se| 1s7| 187| [ | L | oL | Lo
néni)

Prvek podpory 2145 | 1688 | 1874 | 201.2| 2049 | 2051 | 2051 | 2086 | 2093 | 2093| 1286

(Celkova cdstka: 1 913,80 mil. DEM = 978,51 mil. EUR)

(") Podle tidajii Némecka zaplatila WestLB za cely rok 2002 [...] DEM. Vztazeno na zde posuzované casové obdobi od 1. ledna do 1. srpna 2002 ([...] ndsobeno
faktorem 7/12) byla tak jako tihrada poskytnuta ¢dstka ve vysi [...].

4. OSVOBOZENI OD DANI dafiovou dpravou zvyhodnéna vici jinym dafovym

subjektiim a také nebyla.

(251) Jak Komise vysvétlila ve svém usneseni o zahdjeni fizeni

podle ¢l. 88 odst. 2 Smlouvy o ES, za stdtni podpory lze (253) Zisky, které v konkurenénim obchodé spolecnosti WestLB

povazovat, je-li ur¢ity podnik osvobozen od normaélniho
zdanéni, které se tyka jeho konkurentd. Pokud konstrukce
yJastavu uvnité Gstavu“ zahrnuje obecné prospé$nou pod-
nikovou jednotku osvobozenou od dani, musi byt u¢inéna
opatfeni, aby bylo mozné zarucit, ze se ekonomické ticinky
danovych zvyhodnéni omezi pouze na obecné prospésny
tstav a Ze neovlivni podnik v rdmci hospodaiské soutéze..

(252) Spole¢nost WestLB neméla za prevadéné majetkové

hodnoty hradit ani majetkovou dan, ani Zivnostenskou
dan. Kromé toho nebyla obchodni ¢innost Wfa ani po
pievodu podrobena dani z pifjmt pravnickych osob. Podle
nazoru Némecka nemd byt spole¢nost WestLB touto

vzniknou v dusledku pouziti kapitdlu Wfa pro vypocty
kapitdlové piiméfenosti, jsou normalné zdanovany. Pouze
zisky v podpote bytové vystavby jsou od dané osvobozeny.
Osvobozen{ od majetkové dané a od Zivnostenské dané se
omezovala rovnéZz na obchod podpory bytové vystavby.
Komise nemusela rozhodovat o tom, zda existuje provinéni
proti némeckym predpisim o osvobozeni od dané ve
prospéch obecné prospésnych zafizeni, nybrz méla toliko
zhodnotit opatfeni na pozadi ustanoveni Smlouvy o ES
o statnich podporach.

(254) Osvobozenim Wfa v rimci WestLB od majetkové,

Zivnostenské dané a dané z pifjmt pravnickych osob se
zvysily zisky (popf. se snizily ztrity) Wfa, zredukovala se
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potencidlni nutnost pro zemi pfidélovat dalsi kapitdl na
podporu bytové vystavby a mohl se zvysit Cisty majetek
Wifa. Protoze Wfa potieboval pouze urcitou &ast této
(rozsitené) zakladny vlastniho kapitdlu jako zdkladni vlastni
prostiedky pro vlastni obchod, mohla ¢dst, kterou méla
k dispozici WestLB na podporu své obchodni ¢innosti,
v pribéhu doby rovnéz rist. Pokud by byl ale tento podil
rostl, byla by se rozsifovala také zakladna pro thradu, kterd
se méla platit zemi. Pokud je dhrada stanovena v pfiméfené
vysi, nebyla by osvobozeni od dané pro podporu bytové
vystavby vedla k zddnému naruseni hospodarské soutéze
ve prospéch WestLB. Podle shora uvedenych vypocti ¢ini
piiméfend odmeéna 6,92 % p.a. popt. 0,3 % p.a. po zdanéni
podniku.

5. PROMINUTI ZAVAZKU

(255) Némecko tvrdi, Zze prominuti povinného ruceni neomezo-

valo finan¢ni situaci zemé a nepfedstavovalo Zddnou
konkuren¢ni vyhodu pro Wfa nebo WestLB. Protoze se
majetek Wfa (prostfedky na bytovou vystavbu zemé) po
pievodu dotéenym zdvazkem ro¢né jiz nesnizoval, byly by
v piipadé zruseni Wfa mozné vyssi vynosy, pficemz tyto
vy$si vynosy by byly piibyly zemi. Kromé toho némecké
organy prohlasuji, Ze bez tohoto prominuti by byl BAKred
neakceptoval 4 mld. DEM (2,05 mld. EUR) jako zdkladni
vlastni prosttedky Wfa.

(256) Zrusenim ruceni hodnota Wfa jisté vzrostla. Protoze se ale

odména, kterou méla zaplatit WestLB, zaklidala na
hodnoceni Wfa po tomto zru$eni, ptispélo se tedy tomuto
ndristu hodnoty, nepredstavovalo zruseni Zddnou vyhodu
pro WestLB, nybrz se jednd o odménu v souladu s trznimi
podminkami.

6. SLUCITELNOST OPATRENI SE SMLOUVOU O ES

(257) Na zakladé vSech téchto uvedeni je mozné konstatovat, ze

veskerd kritéria ¢l. 87 odst. 1 Smlouvy o ES jsou splnéna
a Ze prevod Wfa déle obsahuje statni podpory ve smyslu
doty¢ného clanku. Vychdzeje z toho je nutné zkoumat, zda
je mozné podporu povazovat za slucitelnou se spolecnym
tthem. OvSem je nutno poznamenat, Ze némeckd vlida
s ohledem na eventuelni prvky podpor v rdmci pfevodu
Wfa neuplatiiovala Zddné ustanoveni smlouvy o vyjimkach.

(258) Z4dné z ustanoveni o vyjimkach ¢l. 87 odst. 2 Smlouvy

o0 ES nelze pouzit. Podpora nemd ani socidlni povahu, ani
se neposkytuje individudlnim spotiebitelim. Rovnéz nejsou
odstrafiovany $kody zpusobené pfirodnimi pohromami
nebo jinymi mimofadnymi uddlostmi nebo neni vyrovna-
vano hospodarské znevyhodnéni zptlisobené rozdélenim
Némecka.

(259) Protoze podpora nemd zddny regiondlni cil — nenf urCena

ani na podporu hospodiiského rozvoje oblasti

s mimofddné nizkou Zivotni drovni nebo s vysokou
nezaméstnanosti ani na podporu rozvoje urcitych hospo-
dafskych oblasti — neplati ¢l. 87 odst. 3 pism. a) ani
regiondln{ aspekty ¢l. 87 odst. 3 pism. ¢) Smlouvy o ES.
Podporou neni podporovan ani zadny vyznamny projekt
spole¢ného evropského zdjmu. Pomoc kultufe a zachovani
kulturntho dédictvi nejsou rovnéz cilem podpory

(260) Protoze dalsi ekonomickd existence spole¢nosti WestLB

nebyla ve he v okamziku, kdy bylo opatieni provedeno,
nevyvstavd otdzka, zda by tpadek jednoho jediného
velkého tvérového ustavu jako WestLB v Némecku mohl
vést ke generdlni krizi bankovniho sektoru, coz by na
zdkladé ¢l. 87 odst. 3 pism. b) Smlouvy o ES mohlo
ospravedlnit podporu na ndpravu vazné poruchy v némec-
kém hospodafstvi.

(261) Podle ¢l. 87 odst. 3 pism. ¢) Smlouvy o ES mohou byt

podpory povazovany za slucitelné se spole¢nym trhem,
pokud podporuji rozvoj urcitych hospodéiskych odvétvi.
Toto by mohlo zdsadné platit i pro podpory restrukturali-
zace v bankovnim sektoru. V pfedlozeném piipadé
neexistuji ale pfedpoklady pro aplikaci tohoto ustanoveni
o vyjimce. Spolenost WestLB neni oznaCovdna jako
podnik v obtiZich, jehoZ opétovné dosazeni rentability by
mélo byt podporovano statnimi podporami.

(262) Ustanoveni ¢l. 86 odst. 2 Smlouvy o ES, ktery za urcitych

okolnosti ptipousti vyjimky z pfedpistt smlouvy o stitnich
podporach, plati zdsadné také pro sektor finan¢nich sluzeb.
Komise toto potvrdila ve své zpravé o ,Sluzbich obecné
hospodatského zdjmu v bankovnim sektoru® (!). Ovsem je
jasné, ze pievod byl proveden proto, aby se spole¢nost
WestLB dostala do situace, kdy mize dostdit novym
pozadavkiim vlastniho kapitdlu, a bez vztahu k jakymkoli
sluzbdm vSeobecné hospodéiského zdjmu. Némecko
v ostatnim neuplatiiovalo, Ze by spole¢nost WestLB méla
byt prevodem Wfa odskodnéna za vlozeni urcitych sluzeb
vSeobecné hospodaiského zdjmu.

(263) Protoze nelze pouzit zddnou z vyjimek ze zdsadniho

zdkazu stitnich podpor podle ¢l. 87 odst. 1 Smlouvy o ES,
nemuze byt stdvajici podpora povaZzovana za slucitelnou se
spole¢nym trhem.

VIL ZAVER

(264) Komise konstatuje, Ze Némecko opatfeni ohledné podpor

poskytlo protipravnim zptisobem pii poruseni ¢l. 88 odst.
3 Smlouvy o ES. Podle tohoto je podpora protipravni.

(265) Podpora nemiiZe byt ani na zdkladé cl. 87 odst. 2 popi.

odst. 3 Smlouvy o ES, ani na zdklad¢ jiného ustanoveni

Tato zpréva byla piedlozena Radé Ecofin dne 23. listopadu 1998,

oviem nebyla zvefejnéna. Je mozné ji nalézt na Generdlnim
feditelstvi pro hospodaiskou soutéz Komise a na internetové webové
strance Komise.
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Smlouvy o ES povazovéna za slucitelnou. Podle tohoto je
podpora prohldsena za neslucitelnou se spole¢nym trhem,
musi byt zruSena a prvek podpory protipravniho opatieni
musi Némecko vyzddat zpét,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTI -

Clanek 1

Stitni podpora ve vysi 978,51 mil. EUR, kterou Némecko
poskytlo v ¢asovém obdobi od 1. ledna 1992 do 1. srpna 2002
ve prospéch Westdeutsche Landesbank — Girozentrale, nyni
WestLB AG, je neslucitelnd se spolecnym trhem.

Cldnek 2
Némecko piijme veskerd opatfeni potfebnd k tomu, aby bylo

mozno ziskat od piijemce nazpét podporu uvedenou v ¢lanku 1,
jez mu byla udélena protipravné.

Cldnek 3
Navraceni se provede bezodkladné postupem danym vnitro-

statnimi procesnimi predpisy za predpokladu, Ze tento postup
umozn{ okamzity a u¢inny vykon tohoto rozhodnuti.

(1) Ut vést. L 140, 30.4.2004, s. 1.

Céstka, kterd m4 byt vrcena, zahrnuje Groky od okamziku, kdy
mohl pifjemce touto protipravné udélenou podporou dispono-
vat, aZ do okamziku jejtho Gplného vraceni.

Uroky se vypocitivaji podle ustanoveni kapitoly V naifzeni
Komise (ES) & 794/2004 ().

Clanek 4
Némecko sdéli Komisi ve lhtité dvou mésicti od ozndmeni tohoto

rozhodnuti za pouziti dotazniku uvedeného v piiloze, jakd
opatien{ pfijalo k jeho splnéni.

Cldnek 5

Toto rozhodnuti je uréeno Spolkové republice Némecko.

V Bruselu dne 20. fjna 2004.

Za Komisi
Mario MONTI

clen Komise
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2.1

2.2.

3.1

3.2.

PRILOHA

INFORMACE O PROVEDENI ROZHODNUT{ KOMISE

Kalkulace &istky, kterd md byt navricena

Uvedte, prosim, nésledujici podrobnosti o vysi ¢dstky protiprdvni podpory, kterd byla opravnéné osobé ddna
k dispozici:

Datum platby (°) Vyse prispévku (*) Ména Identita opravnéné osoby

(°)  Datum, kdy byla podpora nebo jednotlivé splitky podpory ddny opravnéné osobé k dispozici (pokud opatieni sestdvé z nékolika
splatek a thrad, pouzijte oddélené fady)
() Vyse podpory, kterd byla oprévnéné osobé ddna k dispozici (v ekvivalentech hrubé podpory)

Pozndmky:

Vysvétlete, prosim, podrobng, jak se vypocitaji troky, které je tieba zaplatit z podpory, kterd 4 musi byt navrdcena..

JiZ u¢inénd nebo napldnovand opatfeni k navriceni podpory
Popiste, prosim, podrobné, jakd opatfeni jiz byla ucinéna a jakd opatfeni jsou pldnovana, aby bylo mozné provést
bezprostfedné a efektivné provést navraceni podpory. Vysvétlete rovnéz, jakd alternativni opatfeni existuji ve

vnitrostdtnim prdvu, aby bylo mozné navrdceni provést. Uvedte pifpadné, zda existuje pravni zdklad pro ucinénd/
pldnovand opatfent.

Do kterého data bude navriceni podpory uzavieno?

Podpora, kterd jiz byla navricena

Uvedte, prosim, nédsledujici podrobnosti o podporach, které jiz piijemce navratil:

Datum () Splacend ¢dstka Ména Identita opravnéné osoby

(°)  Datum, kdy byla podpora splacena.

Dolozte, prosim, splaceni ¢astek podpor, které jsou specifikovany v horni tabulce pod bodem 3.1.



