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EDF - Rs C-124/10 P

Die finanzielle Lage des begunstigten o6ffentlichen Unternehmens hangt aber nicht
von der Form der Gewahrung dieses Vorteils, ganz gleich, welcher Art sie sein mag,

ab, sondern vom Betrag, der ihm letztlich zuflieBt (Rn 91).

Aufgrund all dessen ergibt sich somit, dass im Hinblick auf die mit Art. 87 Abs. 1 EG
sowie mit dem Kriterium des privaten Kapitalgebers verfolgten Ziele ein
wirtschaftlicher Vorteil, selbst wenn er aus Mitteln steuerlicher Natur gewahrt wird,
namentlich anhand des Kriteriums des privaten Kapitalgebers zu beurteilen ist, wenn
sich am Ende der gegebenenfalls erforderlichen Gesamtwlrdigung zeigt, dass der
betroffene Mitgliedstaat diesen Vorteil trotz des Einsatzes von Mitteln, die unter die
offentliche Gewalt fallen, in seiner Eigenschaft als Anteilseigner des ihm gehdrenden
Unternehmens gewahrt hat (Rn. 92).
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Bank Burgenland — Rs T-268, 281 & 282/08

Bei der Anwendung des Kriteriums des privaten Kapitalgebers [ist] zwischen den
Verpflichtungen, die der Staat als Eigentimer der Anteile einer Gesellschaft zu
ubernehmen hat, und den Verpflichtungen zu unterscheiden ist, die ihm als Trager

der offentlichen Gewalt obliegen kénnen (Rn. 155).

Infolgedessen ergibt sich [...] der Schluss, dass in Anbetracht der oben dargestellten
Merkmale der Regelung der Ausfallhaftung diese nicht wunter normalen
Marktbedingungen eingegangen wurde und daher bei der Wirdigung des Verhaltens
dieser Behdrden am MaBstab des Kriteriums des marktwirtschaftlich handelnden

privaten Kapitalgebers nicht bertcksichtigt werden kann (Rn 158).
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ING - Rs T-29/10 & T-33/10

Diese Grundsatze [MEIP] finden Anwendung, wenn der Staat, wie im vorliegenden
Fall, zunachst beschlossen hat, von einem Unternehmen ausgegebenes Kapital zu
zeichnen, und diese Kapitalzufihrung bestimmten Rickzahlungsbedingungen
unterliegt und er dann der Anderung dieser Bedingungen zustimmt. Unter solchen
Umstanden kann eine staatliche Beihilfe sowohl bei der Kapitalzufihrung, die
zwangslaufig die Informationen Uber eine etwaige spatere Rickzahlung oder eine
etwaige Vergiitung dieses Kapitals umfasst, als auch bei der Anderung der genannten
RlUckzahlungsbedingungen gewahrt worden sein, wenn sich herausstellt, dass der
Staat nicht in jeder dieser Situationen so gehandelt hat, wie es ein privater

Kapitalgeber in einer vergleichbaren Situation getan hatte (Rn 98).
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Analyseansatz — Trennung von drei Ebenen

> Formaler Ausschluss des Dritten Mann?
e Hoheitliche Tatigkeit!
e Einmal hoheitlich, immer hoheitlich? Infizierung?
¢ Handeln im hoheitlichen Bereich, immer hoheitlich?
> Grenzen fir den Dritten Mann - Vergleichsperspektive?
e So nahe wie mdglich am Staat
e Was ist nicht moéglich?
> Leitmotiv des Dritten Dritten - 6konomisch rational?
e Gewinnmaximierung!

e Grenzen?
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Ausschluss und BP Chemicals - Rs T-11/95

e Laut Urteil des Gerichts schlieBt der Umstand, dass ein o6ffentliches Unternehmen
seiner Tochtergesellschaft bereits als ,Beihilfe® einzustufende Kapitaleinlagen hat
zugute kommen lassen, nicht a priori die Mdglichkeit aus, dass eine spatere
Kapitaleinlage das Kriterium des marktwirtschaftlich handelnden Kapitalgebers
erfillt, sofern diese Einlage auf angemessene Weise von den ersten Einlagen

getrennt und als eigenstandige Investition gesehen werden kann (Rn 170).

e Entscheidend hierflr ist die zeitliche Abfolge der Kapitaleinlagen, ihr Zweck und die
Lage der Tochtergesellschaft zu der Zeit, als die Entscheidungen flr die Vornahme

jeder dieser Kapitaleinlagen getroffen wurden .. (Rn 171 = Nexus).
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Ausschluss des unsichtbare Dritten

Bei hoheitlicher Tatigkeit <> marktkonform oder 6konomisch rational

1.

Es ist irrelevant in welcher Form der Staat konkret handelt

e selbst wenn er prima facie durch hoheitlichen Instrumente handelt, kann er, wo er
Eigentimer ist, trotzdem noch wie ein Privater agieren

— Langschema in EDF! Die Kommission muss das prufen!

Einmal hoheitlich, muss nicht immer nicht-marktkonform sein

e Aber meistens - in der Regel bei Nexus: BP Chemicals
e Es gibt aber keine zwanglaufige Infizierung

Selbst wo vormals nicht-marktkonform Handeln - kann Veranderung wieder nicht-

marktkonform sein

e Ist nach ING der Nexus jetzt egal?
e Berufung!

Fazit: Der Dritte Mann kann Uberall sein

e Sein formaler Ausschluss ist jedenfalls nicht zulassig
e Wenn der MS dies anzeigt, muss die Kommission suchen (EDF, Rn 82)
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Vergleichsperspektive
WestLB Rs - T 228 & 233/99

e Hypothetischer privater Kapitalgeber “in einer so weit wie moglich gleichen Lage” (Rn
314)

e "Die Erh6éhung von Steuereinnahmen ware aber flr einen privaten Kapitalgeber véllig
unerheblich” (Rn 317)




Grenzen und Vergleichsperspektive

>

So weit wie moglich in die Lage des Staates versetzen

e Die Bedingungen einer bestimmten Investition sind relevant

- Refinanzierungskosten des Staates (ING)
- Entscheidend ist die Information zum Zeitpunkt der Setzung der MaBnahme (EDF)
- Staat muss einen Investitionsplan haben - ex ante (EDF)

Was ist nicht moglich?

e Was nur den Staat und nicht eine privaten Dritten tangiert

- Erhdhte Steuereinnahmen wenn Unternehmen Uberlebt
- Altlastenbereinigung (Gréditzer)
- Verpflichtungen aus fritheren Beihilfen =>> Ausfallshaftung (Bank Burgenland)

Nunmehr auch hier Gesamtschau?

e Die o6ffentliche Hand kann zwar 6konomisch rational handeln, ein Privater kann aber
nicht hoheitlich handeln®

Wenn der MS einen Plan vorliegt, ist die Kommission in der Pflicht, sich alle
Informationen zu besorgen (ING/EDF)
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Leitmotiv des unsichtbaren Dritten — WestLB!

e Ein privater Kapitalgeber begnugt sich aber normalerweise nicht damit, dass eine
Anlage ihm keine Verluste oder nur begrenzte Gewinne einbringt. Er wird namlich
eine angemessene Maximierung der Rendite flr seine Anlage nach MaBgabe der
vorliegenden Umstdande und seiner kurz-, mittel- und langfristigen Interessen
anstreben (Rn 314).
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Leitmotiv des Dritten Mann

Staat soll 6konomisch rational handeln

» Gewinnmaximierung?
e Typisch - Kapitalgeber
e Unklar - Kapitalgeber beim Exit
- Reicht akzeptabler return (Gerricht ING)?
» WestLB - dass MaBnahme sinnvoll ist, reicht nicht
» Oder Maximierung des return als Funktion des Riskos?
- Es geht um auch hier Gewinnmaximierung (Kommission ING)
» Deshalb missen alle wirtschaftlichen Alternativen geprift werden
- AuBerdem kommt die Verhandlungsbereitschaft des Beihilfeempfanger

» Grenzen - wo es keine Alternativen gibt - Verlustminimierung

e Typisch — Glaubiger - Vollstrecken oder nicht!

e Unklar - Verkaufer
- Am besten durch Versteigerung (aber nicht zwingend)
» Wenn Versteigerung, dann gelten Gutachten nicht mehr (BB)
- Bei negativem Preis zahlt Vergleich mit Liquidationskosten
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MEIP und Banken

MEIP - Grundsatzlich wegen GroBe und Zeitnahe nicht moéglich
MEIV - Verkauf als Teil der Umstrukturierung jedoch méglich

Wandlung/Hartung aus regulatorischen Grinden — Grundsatzlich MEIP denkbar

® Ohne Umstrukturierung
» Dividende muss gleichwertig zum Kupon sein
® Bei Umstrukturierung kommt es drauf an
» Soweit noch andere MaBnahmen, MEIP fraglich, Nexus!
» Nachher - ohne Nexus- kommt es auf die zu erwartende Dividende an.
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