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1.

Schlussfolgerungen und Thesen

Die vorliegende Arbeit untersucht das beihilferechtliche Kriterium des marktwirtschaft-
lichen Wirtschaftsbeteiligten (KmhW), wie es von der Kommission in der Beihilfepri-
fung angewendet sowie von den Unionsgerichten in ihren Entscheidungen interpretiert
und verstanden wird. Es werden die normativen Grundlagen herausgearbeitet, die An-
wendung des KmhW durch die Kommission beleuchtet sowie die wesentlichen Rechts-
akte und Dokumente, in denen es Erwihnung findet, und die Rezeption in der Recht-
sprechung der Unionsgerichte analysiert und bewertet. Angeregt durch die praktische
Relevanz des Kriteriums in der Beihilfeprifung, die gegen das Kriterium vorgebrachte
Kritik und die bislang diirftige wissenschaftliche Auseinandersetzung ist es das Ziel der
Untersuchung, das KmhW auf den Prifstand zu stellen und es im europarechtlichen

Koordinatensystem zu verorten.

Im Ergebnis ist festzustellen, dass das KmhW ein alle Bereiche der staatlichen Teilnahme
am Wirtschaftsverkehr umfassender beihilferechtlicher Grundsatz ist.' Die Entwicklung
des Kriteriums ist in Einzelpunkten noch nicht abgeschlossen und unterliegt der fort-
wihrenden Konkretisierung und Ausgestaltung in Kommissionspraxis, Rechtsprechung

und Literatur.?

Als Teil der Wettbewerbsvorschriften im Titel VII des dritten Teils des AEUV dienen
die Vorschriften iiber Beihilfen in Art. 107 ff. AEUV der Umsetzung der in der Zielbe-
stimmung der Vertrige, genauer in Art. 3 Abs. 3 UAbs. 1 EUV, festgelegten Errichtung
eines Binnenmarktes und der Unionsbildung.” Nach dem Protokoll Nr. 27 zum AEUV
umfasst der Binnenmarkt ,,ein System [...], das den Wettbewerb vor Verfilschungen
schiitzt®. Anders als in rein nationalen oder partikularen Bezugsrahmen wirkt jede staat-
liche Beihilfe in einem Binnenmarkt auf die Wettbewerbssituation.” Staatseingriffe in

Form von Beihilfen stellen punktuell bestimmte Unternehmen besser und wirken auf

E N

Vgl. auch Malek, Daseinsvorsorge und Beihilfenrecht, 120

So auch Gayger, Infrastrukturférderung, 206.

Miiller-Graff, ZHR 152 (1988), 403, 407.

Maag, Verbot wettbewerbsverfilschender Beihilfen im EWG-Vertrag, 63.
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diese Weise diskriminierend gegentiber den von der Begtinstigung ausgeschlossenen Un-

ternehmen.’

Materiell-rechtliche Zentralnorm ist Art. 107 AEUV mit dem in Abs. 1 geregelten allge-
meinen Beihilfeverbot. Aus dem Wortlaut der Vorschrift leiten die Unionsgerichte finf
Tatbestandsmerkmale ab, die zur Priifung des Vorliegens einer Beihilfe herangezogen
werden und die allesamt erfiillt sein miissen.” Danach muss (1.) eine MaBnahme zuguns-
ten eines Unternehmens im Sinne des Wettbewerbsrechts vorliegen. (2.) Die Mal3nahme
muss das Unternehmen begtinstigen (,,Begtinstigung®), (3.) aus staatlichen Mitteln finan-
ziert sowie (4.) selektiv sein, d. h. bestimmte Unternehmen bevorteilen. (5.) muss die
MaBnahme den Wettbewerb verfilschen oder zu verfilschen drohen und den zwischen-

staatlichen Handel beeintrichtigen.

Das KmhW findet in den europdischen Vertrigen keine Erwahnung. Es beruht also auf
keiner speziellen normativen Grundlage. Das Kriterium ist das Ergebnis der Auslegung
des Beglinstigungsmerkmals in Art. 107 Abs. 1 AEUV.” Als Begiinstigung gilt nach stin-
diger Rechtsprechung des EuGH die Gewahrung eines wirtschaftlichen Vorteils, den das
beglinstigte Unternehmen unter normalen Marktbedingungen nicht erhalten hitte®, also
jede aus staatlichen Mitteln bewirkte Leistung ohne angemessene marktiibliche Gegen-
leistung.” Unter Verweis auf die Rechtsprechung der Unionsgerichte definiert die Kom-
mission in ihrer Bekanntmachung zum Beihilfebegriff das KmhW folgendermal3en:

,Um zu ermitteln, ob eine Investition einer 6ffentlichen Stelle eine staat-

liche Beihilfe darstellt, ist zu priifen, ob ein unter normalen Marktbedin-

gungen handelnder privater Kapitalgeber von vergleichbarer Grof3e in

6

EuGH, 21.12.2016, Rs. C-131/15P (Club Hotel Loutraki u. a.), Rn. 74; EuGH, 5.6.2012, Rs. C-124/10 P
(EDF), Rn. 90.

EuGH, 30.3.2006, Rs. C-451/03 (Setvizi Ausiliati Dottori Commercialisti Stl), Rn. 55; EuGH, 24.7.2003,
Rs. C-280/00 (Altmark Trans), Rn. 75; EuGH, 13.3.2001, Rs. C-379/98 (Preussen Elektra).

Karim, The EU Market Economy Investor Principle: A Good Paradigm?, 5.

EuGH, 6.3.2018, Rs. C-579/16 P (FIH), Rn. 44; EuGH, 27.6.2017, Rs. C-74/16 (Congtegacién de
Escuelas Pias Provincia Betania), Rn. 65 ff.; EuGH, 21.12.2016, Rs. C-131/15 P (Club Hotel Loutraki AE),
Rn. 70.

EuGH, 25.6.1970, Rs. 47/69 (Frankreich/Kommission), Rn. 16/17.
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0.

dhnlicher Lage zu der fraglichen Investition hitte bewegt werden kon-
nen“."” Gepriift werden soll, ,,ob der Staat einem Unternehmen einen Vor-
teil gewahrt hat, indem er sich in Bezug auf eine bestimmte Transaktion
nicht wie ein marktwirtschaftlich handelnder Wirtschaftsbeteiligter verhal-

ten hat.“."!

Das KmhW dient nach stindiger Rechtsprechung des EuGH'? zur Abgrenzung zwischen
tatbestandlicher Begiinstigung im Sinne des Art. 107 Abs. 1 AEUV und marktkonfor-
mem, beihilfefreiem Verhalten des Staates. Mal3geblich ist, ob der Mitgliedstaat sich ver-
hilt wie ein marktwirtschaftlich handelnder Wirtschaftsbeteiligter in vergleichbarer Lage.
Zu berticksichtigen sind deshalb nur Vorteile und Verpflichtungen, die mit der Rolle des
Staates als Wirtschaftsbeteiligter zusammenhingen.” Vorteile oder Verpflichtungen, die
aus der Eigenschaft oder dem Handeln des Staates als Trager 6ffentlicher Gewalt, wie im
Bereich der sozialen oder regionalen Entwicklung, herrithren, z. B. soziale Folgekosten
einer Unternehmensinsolvenz, sind dagegen — unabhingig von der politischen Notwen-

digkeit — bei dieser Bewertung unbeachtlich.™

Das in der Beihilfeprifung angewandte Kriterium muss sich am Europaverfassungsrecht
messen lassen. Fir die Frage, inwieweit es der Beihilfeprifung vorgegeben oder imma-
nent ist, 6konomische Mal3stibe anzuwenden und das Handeln marktwirtschaftlicher
Wirtschaftsteilnehmer zum Referenzpunkt zu nehmen, sind der Beihilfetatbestand und
der wirtschaftsordnungsrechtliche Normenbestand der Vertrage ausschlaggebend. Aus
diesen folgt, dass staatliche MaBlnahmen auf Beihilfen anhand 6konomischer Maf3stibe
marktorientiert zu prifen sind.

Als Teil des Wettbewerbsrechts liegt das Beihilferecht mit Merkmalen wie Binnen-
markt, Handel and Wettbewerh unmittelbar an der Schnittstelle von Okonomie und Recht.

Sinn und Zweck der Beihilfevorschriften ist es, den gesamtwirtschaftlichen Nutzen zu

Bekanntmachung der Kommission vom 19.7.2016 zum Be-griff der staatlichen Beihilfe im Sinne des
Artikels 107 Ab-satz 1 des Vertrages Uber die Arbeitsweise der Europaischen Union (2016/C 262/01),
ABL C 262, S. 1 ff., (,,Beihilfebegriff-Bek.“), Ra. 74.

Beihilfebegriff-Bek., Rn. 76.

EuGH, 16.5.2002, Rs. C-482/99 (Stardust Marine), Rn. 70 mit Verweis auf EuGH, 3.10.1991, Rs. C-
261/89 (Aluminia u. Comsal), Rn. 8; EuGH, 14.9.1994, verb. Rs. C-278/92, C-279/92 u. C-280/92
(Hytasa), Rn. 21; EuGH, 14.9.1994, Rs. C-42/93 (Metco), Rn. 13.

Beihilfebegriff-Bek., Rn. 77.
Beihilfebegriff-Bek., Rn. 77.



beférdern,' indem staatlich motivierte Ressourcenfehlallokation und 6konomische Inef-
fizienzen durch diskriminierende finanzielle Vorteile an wenige Unternehmen, die andere
— etwa Konkurrenzunternehmen — finanzieren,'® verhindert werden. Angesichts dessen
zwingt das Beihilferecht zu einer Beurteilung anhand 6konomischer Maf3stéibe.

Das Merkmal der Beglinstigung ist ein relatives Merkmal, das einen Bezugs- und Re-
ferenzpunkt erfordert, den der Verbotstatbestand selbst nicht vorgibt. Die Vertrige spie-
geln indes marktwirtschaftliche Ordnungsvorstellungen,'” sodass der Bezug des KmhW
auf das Verhalten marktwirtschaftlich handelnder Wirtschaftsteilnehmer gerechtfertigt
ist. Die Vertrige stellen den Binnenmarkt'® in das Zentrum des legislatorischen Bemii-
hens und verpflichten die Politiken von Union und Mitgliedstaaten normativ mit Art. 3
Abs. 3 Satz 2 EUV sowie Art. 119 Abs. 1 AEUV auf den Grundsatz der offenen Markt-
wirtschaft mit freiem Wettbewerb."” Um das Neutralititsgebot und den Grundsatz der
Gleichbehandlung der offentlichen und privaten Unternehmen aus Art. 345 AEUV und
die daraus resultierende Chancengleichheit” zu gewihtleisten, ist das finanzielle Gebaren
der Mitgliedstaaten zugunsten von Unternehmen auf das Marktverhalten der Binnen-
marktakteure zu referenzieren. Deren Verhalten ist in dem von den Vertriagen geschaf-
fenen Rechtsrahmen der Normal- und Idealfall. Davon abweichendes staatliches Verhal-
ten erscheint systemfremd und ist bei Erfallung der weiteren Tatbestandsmerkmale als
Beihilfegewihrung einzustufen.” Das Kriterium bringt somit keine Priferenz der Ver-

trdge und des Beihilferechts fiir private Investitionen zum Ausdruck.?

Die Anwendung des KmhW kniipft an mehrere Voraussetzungen. Es setzt voraus, dass
der Staat in seiner Figenschaft als Wirtschaftsbeteiligter eine marktbezogene Mallnahme
vornimmt. Es ist zum Nachweis der Beihilfefreiheit einer Mafnahme ungeeignet und
folglich nicht anzuwenden, wenn der Staat in seiner Eigenschaft als Hoheitstriger auftritt
und z. B. den Markt ordnet oder reguliert.” Nach stindiger Rechtsprechung sind der

Prifung am Maf3stab des KmhW ferner normale Marktbedingungen zugrunde zu legen.

Miiller-Graff, ZHR 152 (1988), 403, 407.

Walther, in: Rill, Europiischer Binnenmarkt und 6sterreichisches Wirtschaftsverwaltungsrecht, 339, 340.
Caspari, in: FS von der Groeben, 69, 91.

Wollenschliger, in: Reiner Schmidt/Wollenschliger, Offentliches Wirtschaftsrecht, §1,Rn. 7.

Zur Neutralitit der Union gegentiber den Eigentumsordnungen siehe Kapitel 2, B.II.

Martin-Eblers, in: Danwitz, Rechtsfragen, 85; Donat/ Kruppe, EWS 28. (2017), 126, 127.

Souknp, Offentliche Unternehmen und die Beihilfeaufsicht, 85.

Donat/ Kruppe, EWS 28. (2017), 126, 127.

Beihilfebegtiff-Bek., Rn. 77 f. mit Verweis auf EuGH, 5.6.2012, Rs. C-124/10 P (EDF), Ra. 79-81; EuGH,
10.7.1986, Rs. 234/84 (Meura), Rn. 14; EuGH, 10.7.1986, Rs. 40/85 (Boch), Rn. 13; u. a.
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Damit sind diejenigen Bedingungen gemeint, die die Wirtschaft regeln und die gelten,
wenn der Staat nicht zugunsten bestimmter Unternehmen eingreift.” Da es fiir die tat-
bestandliche Begiinstigung auf die Wirkung der staatlichen Ma3nahme und ihre Markt-
tiblichkeit ankommt,” kénnen nur Gegenleistungen des Empfingers Berticksichtigung
finden, denen der Markt Beachtung schenkt, indem er ihnen einen Marktwert zuschreibt.
Gegenleistungen, fiir die kein Markt existiert oder die nicht am Markt gehandelt werden,
sind daher nicht geeignet, einer staatlichen Leistung eine begunstigende Wirkung zu ge-
ben oder ihr eine vorhandene beglinstigende Wirkung zu nehmen. Verhaltensverpflich-
tungen von Unternehmen, die sozial-, gesellschafts- oder wirtschaftspolitisch relevant
oder wiinschenswert sind, wie die Erhaltung von Arbeitsplitzen, sind als Gegenleistung
im Rahmen des KmhW unerheblich. Zu diesen Bedingungen bzw. zu dieser (privaten)
Gegenleistung ist am Markt kein Kapital zu erlangen.”® Die Anwendung des KmhW ist
zudem ausgeschlossen, wenn es sich um Unterstiitzungsmal3nahmen zugunsten von Un-
ternehmen in Schwierigkeiten aulerhalb der durch die Umstrukturierungs- und Rettungs-
leitlinien”” gezogenen Kulisse handelt. Diese sind per se nicht marktkonform und damit
Beihilfen,” denn marktwirtschaftlich handelnde Wirtschaftsbeteiligte wiirden Unterneh-

men in dieser Situation ebenfalls kein Kapital mehr bereitstellen.

Das KmhW beschreibt ein bewegliches Fremdvergleichskonzept. Der Vergleich gliedert
sich im Wesentlichen in drei Schritte: Im ersten Schritt ist zu ermitteln, welche Rendite
die beabsichtigte Investition oder Maf3nahme erzielen wiirde. Fuir die Ermittlung der jahr-
lichen Kapitalrendite einer Investition empfiehlt die Kommission die Berechnung des
internen Zinsfules oder des Investitionsbarwertes anhand der Kapitalwertmethode.” In
Abhingigkeit von Art und Ziel der staatlichen Ma3nahme ist zudem zu untersuchen, wie

die Rendite ohne die staatliche MaB3nahme wire.

24
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EuGH, 21.12.2016, Rs. C-131/15 P (Club Hotel Loutraki AE), Rn. 72; EuGH, 5.2.2015, Rs. C-296/14 P
(Gtiechenland/Kommission), Rn. 34; EuGH, 11.7.1996, Rs. C-39/94 (SFEI), Ra. 60.

EuGH, 2.7.1974, Rs. 173/73 (Italien/Kommission), Ra. 26/28; EuGH, 24.2.1987, Rs. 310/85 (Deufil),
Ra. 8; Mederer, in: v. d. Groeben/Schwarze/Hatje, EuR, Art. 107, Ra. 10.

Miiller-Graff, ZHR 152 (1988), 403, 418; Appelt, Beihilfenverbot fiir offentliche Unternehmen, 160 f.;
Beihilfebegriff-Bek., Rn. 77.

Mitteilung der Kommission, Leitlinien fiir staatliche Beihilfen zur Rettung und Umstrukturierung
nichtfinanzieller Unternehmen in Schwierigkeiten (2014/C 249/01), ABL C vom 31.7.2014; vgl. zut
Vorgingerregelung Kilb, EWS 2004, 55.

Zu Beihilfen fir Unternchmen in Schwierigkeiten, Soltédsz/Marquier, EWS 2005, 241 Ehricke, in:
Koenig/Ehticke, EG-Beihilfentecht, 176; Herrmann-Strobelt, Beihilfen fiir Unternehmen in Schwierigkeiten.
Die Kommission verwendet fiir die Interne ZinsfuBmethode die englische Bezeichnung Internal Rate of

Return, Abk. IRR, sowie fiir die Berechnung des Kapitalwertes die engl. Bezeichnung Net Present Value,
Abk. NPV, vgl. Beihilfebegriff-Bek., Rn. 102; siche zu den Methoden Kapitel 3.B.1.2.a).
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Im zweiten Schritt ist die sog. Vergleichs- oder Mindestrendite zu ermitteln und fest-
zulegen.” Die Kommission spricht in diesem Zusammenhang von der normalen, d. h.
durchschnittlich von dem Markt geforderten Rendite.”’ Da die Priifung anhand des
KmhW nicht zum Ziel hat festzustellen, ob die staatliche Mallnahme tiberhaupt rentabel
ist, was schon nach dem ersten Schritt festgestellt werden kann, sondern, ob die erwartete
Rendite fir einen marktwirtschaftlich akzeptabel wire, braucht es einen entsprechenden
FremdvergleichsmaB3stab. Die Vergleichs-/Mindestrendite entspricht dem Ertrag, den
ein privater Kapitalgeber fiir den Finsatz seines Kapitals von einer vergleichbaren Inves-
tition bzw. MaBnahme mindestens erwarten wirde. Dahinter steht der Gedanke, dass ein
Kapitalgeber sein Kapital anderweitig einsetzen kénnte, jedoch mit jeder Investitionsent-
scheidung zugleich die Ablehnung alternativer Investitionen verbunden ist, weshalb er
angesichts knapper Ressourcen bestrebt ist, sein Kapital zu einer zumindest marktibli-
chen Rendite anzulegen.

In einem dritten Schritt erfolgt sodann der Vergleich: Die erwarteten Renditen sind
mit der ermittelten Mindestrendite zu vergleichen. Stellt sich heraus, dass die erwartete
Rendite gleich hoch oder hoher als die Mindestrendite ist, ist davon auszugehen, dass ein
marktwirtschaftlich handelnder Wirtschaftsbeteiligter in der Situation des Staates inves-
tieren wirde. Weil nach diesem Mal3stab das betreffende Unternehmen oder der Vorha-
bentriger ebenso in der Lage wire, sich Giber den privaten Kapitalmarkt zu finanzieren,
ist eine Begtnstigung ausgeschlossen. Der Staat verhilt sich in dieser Situation wie jeder
andere Marktteilnehmer. In Anbetracht des Ziels von Art. 107 Abs. 1 AEUV, einen un-
verfilschten Wettbewerb — auch zwischen 6ffentlichen und privaten Unternehmen — zu
gewihrleisten, kann der Begriff Beibilfe keine MaBBnahme aus Staatsmitteln zugunsten ei-
nes Unternehmens umfassen, wenn das betreffende Unternehmen denselben Vorteil un-
ter Umstinden, die normalen Marktbedingungen entsprechen, hitte erhalten kénnen.”
Wenn die Mindestrendite nicht erwartet werden kann, wiirde die Investition héchstwaht-
scheinlich zu Marktbedingungen nicht getitigt werden.” Fiihrt der Staat die MaB3nahme
in dieser Situation dennoch durch, ist davon auszugehen, dass das Empfingerunterneh-

men durch sie begtinstigt wird.

30
31
32

33

Sieche zum Benchmarking, Kapitel 3.B.1.2.b).
Beihilfebegriff-Bek., Rn. 102.

EuGH, 6.3.2018, Rs. C-579/16 P (FIH), Rn. 45 ff.; EuGH, 5.6.2012, Rs. C-124/10 P (EDF), Ra. 78;
EuGH, 20.9.2017, Rs. C-300/16 P (Frucona Kosice), Rn. 21 und 22.
Beihilfebegriff-Bek., Rn. 102.



10. Das KmhW ist ein Oberbegriff, unter dem verschiedene, nicht abschlieBend zu bestim-
mende Abwandlungen zusammengefasst werden. Sie sind auf besondere Konstellationen
und die damit verbundenen Rollen des Staates, etwa als VerduBerer, Darlehens- oder
Garantiegeber sowie Glaubiger, zugeschnitten und beruhen allesamt auf dem Fremdver-
gleich staatlichen Handelns mit marktwirtschaftlich agierenden Wirtschaftsbeteiligten in

der betreffenden Konstellation.

11. Mit der dem KmhW immanenten Ausrichtung auf marktwirtschaftliche Gesichtspunkte
erfolgt eine Rationalititspriifung allein anhand 6konomischer Kriterien, die andere Er-
wigungen, wie rechtsnormative oder soziale Belange, ausschlief3t. Die vollstindige 6ko-
nomische Betrachtung fiihrt insgesamt zur Rationalisierung und Prozeduralisierung der
beihilferechtlichen Begilinstigungspriifung.” Auf der Grundlage des Beurteilungsspielrau-
mes der Kommission werden zur Durchfiihrung des KmhW verschiedene wirtschafts-
wissenschaftliche Bewertungsmethoden und Investitionsrechenverfahren herangezogen,
wie etwa die Interne ZinsfuBmethode (Internal Rate of Return — IRR), die Kapitalwert-
methode (Net Present Value — NPV) oder das Kapitalmarktmodell (Capital Asset Pri-
cing Model — CAPM). In der Anwendung der Bewertungsmethoden und Investitionsre-
chenverfahren verfolgt die Kommission eine praktische Linie. Sie wendet jeweils die aus
threr Sicht am besten zur Beurteilung des Sachverhaltes geeignete Methode an. Das wirft
indes die Frage nach der Vorhersehbarkeit und Kohirenz der im Einzelfall von ihr an-
gewendeten Methoden sowie infolgedessen der von ihr getroffenen Entscheidungen auf.
Eine prizisere Kodifizierung und Selbstbindung wiirde die Vorhersehbarkeit stiarken, da-
mit allerdings einzelfallgerechten Entscheidungen auf der Grundlage von Gesamtbe-

trachtungen den Weg versperren.35

12. Die bei der Anwendung des KmhW zugrunde gelegten Bewertungsmethoden und In-
vestitionsrechenverfahren sind wissenschaftlich fundiert und haben sich in der Praxis
bewihrt. Das KImhW ful3t damit auf den Theorien, Modellen und Primissen der Wirt-

schaftswissenschaften vom Nutzenkalkiil und Gewinnstreben sowie von der Rentabilitat

* So auch Hirschberger, Prozeduralisierung, 226.

So schon 1995 Soukup, Offentliche Unternehmen und die Beihilfeaufsicht, 27.
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13.

von Investitionen auch unter Berticksichtigung von Unsicherheiten und Risiken. Aus-

<36
>

gangspunkt aller Bewertungsmethoden ist das Paradigma vom ,,Homo oeconomicus
einem zweckrationalen Nutzen- und Gewinnmaximierer, der eingesetzte Mittel mit dem
Ergebnis ins Verhiltnis setzt. Die Rentabilitit einer Investition bestimmt deshalb die
okonomische Vernunft. Eine Investition ist umso verniinftiger, desto rentabler sie ist,
d. h. desto mehr sie Gewinn, Jahrestiberschuss oder Cashflow erzielt. Risiken werden mit
Renditeaufschligen berticksichtigt, sodass die marktiibliche Mindestrendite mit zuneh-

mendem Investitionsrisiko steigt.37

Die Reichweite des Beihilfetatbestandes und das KmhW stehen in enger wechselseitiger
Abhingigkeit. Die angesetzten Parameter, getroffenen Annahmen und angewandten Be-
wertungsmethoden beeinflussen mittelbar definitorisch den sachlichen Anwendungsbe-
reich des Beihilfetatbestandes. Die Kommission verfiigt damit in der Gesamtschau iiber
eine ausgesprochen starke Deutungshoheit tiber den Beihilfebegriff, die nur durch die
Kontrolle der Unionsgerichte begrenzt wird. Die richtige Anwendung des KmhW wird
auch deshalb als eine der komplexesten und umstrittensten beihilferechtlichen Problem-
kreise angesehen.” Dartiber hinaus beriicksichtigen die Bewertungsmethoden und Inves-
titionsrechenverfahren nicht simtliche Details der Lebenswirklichkeit einer zu beurtei-
lenden MaB3nahme und erfordern vielfach zukunftsgerichtete Annahmen (Prognosen).
Die Genauigkeit von Ergebnissen hingt infolgedessen von der Qualitit vorhandener Da-
ten ab. Die im Finzelfall anzuwendenden Bewertungsmethoden und Investitionsrechen-
verfahren sowie zugrunde zu legenden Parameter und Annahmen hingen wiederum von
der zu beurteilenden Manahme ab und sind auf diese abzustimmen.” Sie sind einer abs-
trakten und abschlieBenden Bestimmung nicht zuginglich. Die Ermittlung einzelner Pa-
rameter und die Festlegung von Annahmen sind umso schwieriger, je komplexer oder
atypischer die zu beurteilende Maf3inahme ist. Die in der Bewertung angesetzten Parame-

ter und getroffenen Annahmen sind kritisch zu hinterfragen. Ergebnisse und Prognosen

36

37
38
39

Dem ,,Homo oeconomicus® liegt das modellhafte Bild eines Menschen zugrunde, der ausschlief3lich unter
wirtschaftlichen Aspekten handelt und vollstindig und widerspruchsfrei, also rational, sein Figeninteresse
im Sinne des Strebens nach groBtméglichem Nutzen, in Kenntnis aller Entscheidungsalternativen
(vollstindige Markttransparenz, vollstindige Information) und deren Konsequenzen (vollstindige
Voraussicht) verfolgt, vgl. Brockhaus Enzyklopidie online, Stichwort: Homo oeconomicus, URL:
https:/ /brockhaus-1de-100883d290407.etf.sbb.spk-betlin.de/ecs/permalink/8BC8B2560D87AA41B91
E722E81913DC7.pdf (Abruf 21.3.2021); ferner Rodi, Okonomische Analyse, 50.

EuG, 9.7.2008, Rs. T-301/01(Alitalia IT), Rn. 263 f.; Jennert/ Hubn/ Salcher, BZR 2014, 63, 65.

Kickritz, Zusagen im Beihilferecht, 38.

Kbhan/ Borchardt, in: Gadea, EC state aid law, 109, 112.
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14.

15.

16.

einer Bewertungsmethode sind mit alternativen Bewertungsmethoden zu validieren.
Mogliche Unschirfen sind dadurch reduziert. Insgesamt steigt in der Regel die Genauig-

keit von Prognosen und Ergebnissen mit der Nahe zum Prognosezeitraum.

Die Ausrichtung auf marktwirtschaftliche Gesichtspunkte und ausschlieBlich 6konomi-
scher Kriterien birgt die Gefahr, dass die Kommission die Rationalitit und Sorgfalt wirt-
schaftlicher Entscheidungen in der Privatwirtschaft iberschitzt. Beruht eine fehlgeschla-
gene Investition in der privaten Wirtschaft auf einem schlichten Irrtum oder einer
Fehleinschatzung, der bzw. die von weiteren Konsequenzen bisweilen verschont bleibt,
konnen ungeachtet der anzulegenden Ex-ante-Perspektive bei der Anwendung des
KmhW Irrtimer der 6ffentlichen Hand in diesem Bereich beihilferechtliche Riickforde-
rungsrisiken begriinden.” Vor dem Hintergrund des Gleichbehandlungsgrundsatzes und
des Diskriminierungsverbotes kann diesen durch einen Sicherheitsabschlag auf die zu

fordernde Mindestrendite begegnet werden.*!

Einer ausschliefSlich 6konomischen Priifung des Merkmals Begiinstigung sind Grenzen
gesetzt. Die Vertrige regeln zum einen nicht abschlieSend, was unter dem Merkmal zu
verstehen ist. Die Priifung ist deshalb am Schutzzweck des Beihilferechts auszurichten
und muss damit weiteren aullerkonomischen Mal3stiben grundsitzlich offenstehen. Als
Referenzpunkt gibt dabei das Verhalten marktwirtschaftlich handelnder Wirtschaftsteil-
nehmer den Ausschlag. Zum anderen ergeben sich Grenzen, die dem 6konomischen An-
satz innewohnen. So wiirde die umfassende Analyse und Durchdringung simtlicher Wir-
kungen an der Komplexitit der wirtschaftlichen Zusammenhinge und am Mangel an

relevanten Daten und den Grenzen ihrer Quantifizierung scheitern.*”

Trotz der weitgehenden Akzeptanz das KmhW nicht ohne Kritik.* Die Kritik betrifft
Uberwiegend die fallbezogene Anwendung des Kriteriums durch die Kommission. Sofern
das KmhW grundsitzlich in Frage gestellt wird, betreffen die Kritikpunkte im Wesentli-
chen die fehlende Beriicksichtigung von Unterschieden in den Zielen und Aufgaben pri-

vater und staatlicher Investoren, das Fehlen eines idealtypischen Investors in der Praxis,

40
41
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43

Liibbig/ Martin-Eblers, Wettbewerbsaufsicht tber staatliche Beihilfen, Rn. 252
In diese Richtung Martin-Eblers, in: Danwitz, Rechtsfragen, 85.

So auch Bebrens, in: Birnstiel/Bungenberg, EUBeihR, Einl., Rn. 194 im Hinblick auf den refined economic
approach im EU-Beihilferecht.
Hasselmann, Ausschluf3tatbestinde fir den Beihilfebegriff, 104 ff.
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die angenommene Ungleichbehandlung von Staat und Privaten sowie die fehlende Eig-
nung des KmhW zur Priifung aullergewohnlicher Investitionsvorhaben.

Die Einwinde tbersehen, dass das KmhW die Mitgliedstaaten nicht daran hindert,
Beihilfen zu gewahren. Es sichert allein die mit den Art. 107 ff. AEUV und Art. 345
AEUYV von den Vertrigen geforderte Unterscheidung und Einordnung staatlichen Han-
delns als Beihilfe oder marktkonforme MaBnahme. Zum anderen fordert das KmhW
gerade nicht den Vergleich des staatlichen Handelns mit einem idealen, sondern mit ei-
nem typischen, d.h. unter normalen Marktbedingungen handelnden privaten Wirt-
schaftsbeteiligten von vergleichbarer GréBe in dhnlicher Lage.* Dariiber hinaus ist die
Heranziehung idealisierter Maf3stibe zur rechtlichen Erfassung und Bewertung bestimm-
ter Verhaltensweisen auch in anderen Bereichen der Rechtsordnungen nicht ungewhn-
lich, wie etwa der SorgfaltsmaB3stab vom ordentlichen Kaufmann® zeigt.

Die angenommene Ungleichbehandlung zwischen Privaten und Staaten, etwa in Be-
zug auf erhohte Prif- und Transparenzpflichten, rechtfertigt sich u. a. in den unterschied-
lichen Ausgangslagen. In Bezug auf Investitionsentscheidungen miissen die Staaten indes
materiell keinem strengeren Verhaltensmal3stab gentigen als Private.

Im Hinblick auf die Prafung au3ergew6hnlicher Investitionsvorhaben ist festzustel-
len, dass die Anwendbarkeit des KmhW auflerhalb normaler Marktbedingungen ausge-
schlossen ist. Die Kritik iibersieht vor allem, dass anhand des Kriteriums Investitionen
auf ihre Markiiblichkeit Gberprift werden. Wenn diese gegeben ist, sind die Investitionen
als beihilfefrei anzusehen. Liegen indessen aul3ergewo6hnliche Marktbedingungen vor und
sollen deshalb staatliche Investitionen getitigt werden, steht die Gewidhrung von Beihil-
fen im Vordergrund. Gestttzt auf Art. 107 Abs. 2 oder 3 AEUV durfen diese ggf. auch

zur Wiederherstellung normaler Marktbedingungen eingesetzt werden.

Das KmhW ist weder primirrechtlich* noch sekundirrechtlich vorgegeben. Das Krite-
rium findet jedoch in zahlreichen Handlungen der Kommission mit rechtsaktihnlichem
Charakter, wie Mitteilungen, Leitlinien und sonstigen Kommissionsdokumenten, Be-
kanntmachungen, Leitfiden und Standpunkten, Erwihnung. Die fehlende rechtliche

Verbindlichkeit dieser Dokumente einerseits sowie die ihnen andererseits zukommende

44
45

46

Beihilfebegriff-Bek., Rn. 74.

Vel. § 347 Abs. 1 HGB: Wer aus einem Geschift, das anf seiner Seite ein Handelsgeschaft ist, einem anderen zur Sorgfalt
verpflichtet ist, hat fiir die Sorgfalt eines ordentlichen Kanfmanns eingustehen.; vgl. fir Osterreich vgl. § 347 UGB;
Spannowsky, ZHR 1996, 560, 578

Karim, The EU Market Economy Investor Principle: A Good Paradigm?, 6.
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Informations-, Aufklirungs- und Rechtssicherheitsfunktion rechtfertigen es, sie als Sof?
Law zu qualifizieren. Fir die Mitgliedstaaten folgt aus dem Grundsatz der loyalen Zu-
sammenarbeit aus Art. 4 Abs. 3 EUV zudem eine allgemeine Berticksichtigungspflicht.
Das KmhW ist nicht das Ergebnis systematischer Entwicklung der Wirtschafts- und
Rechtswissenschaften. Es ist das Ergebnis der Kommissionspraxis aus der Prifung der
ihr vorgelegten Falle. Zur Beurteilung griff die Kommission auf bekannte 6konomische
Bewertungsmethoden und etablierte Investitionsrechenverfahren zurtick. Die konkreten
Urspriinge des Kriteriums lassen sich gleichwohl nicht klar ausmachen," allerdings ein-
grenzen. Urspringlich in Einzelfillen herangezogen und zunichst angedeutet in zwei
Rechtsakten tber Beihilfen zugunsten des Schiffs- und Stahlbaus aus 1981, entwickelte
die Kommission das Prinzip stetig in ihrer Entscheidungspraxis weiter. Anlass gaben zu-
meist praktische Probleme der Kommission bei der Bewiltigung der ihr mit den Vertri-
gen zugewiesenen Beihilfeaufsicht, die eine Klarstellung ihres Standpunktes® zu den ver-
traglichen Pflichten der Mitgliedstaaten oder aber eine Erlduterung ihrer Vorgehensweise
bei der Bewertung beihilferelevanter Sachverhalte erforderten. Hervorzuheben sind die
Mitteilung der Kommission zu Beteiligungen der 6ffentlichen Hand am Kapital von Un-
ternehmen (Bulletin EG 9-1984), in der sie den Fremdvergleichsmal3stab erstmals kon-
kretisierte, weiterhin die Mitteilung tiber Beihilfen zugunsten 6ffentlicher Unternehmen
in der verarbeitenden Industrie (93/C 307/03), in der sie den MafBstab und den Anwen-
dungsbereich datlegte, sowie die Bekanntmachung zum Beihilfebegriff aus 2016, die die
bis dahin relevante Rechtsprechung der Unionsgerichte zusammenfasst und das Krite-

rium etablierte.

Die Frage, ob eine Beihilfe vorliegt, ist vollstindig justiziabel. Der Kommission kommt
bei der Beurteilung grundsitzlich kein Ermessen zu. Die Anwendung des KmhW um-
fasst wegen der zugrunde zu legenden wirtschaftlichen und buchhalterischen Begriffe,
der Art der zu untersuchenden Kosten und der einzelnen Schritte der durchgefithrten
finanziellen Berechnungen im Allgemeinen®’ komplexe technische und wirtschaftliche

Beurteilungen und Bewertungen.50 Die Unionsgerichte billigen der Kommission bei der

47
48
49

50

Abnestis/ Mavroghenis, in: Rydelski, EC State Aid Regime, 110.

Soltész, NJW 2014, 3128, 3129.

EuGH, 29.2.1996, Rs. C-56/93 (Belgien/Kommission), Rn. 10 und 11; EuGH, 8.5.3003, vetb. Rs. C-
328/99 u. C-399/00 (SIM 2 Multimedia), Rn. 38 und 39.

EuGH, 2.9.2010, Rs. C-290/07 P (Scott), Rn. 64 f.; EuGH, 1.7.2008, Rs. verb. Rs. C-341/06 P u. C-
342/06 P (Chronopost und La Post), Ra. 108; EuG, 11.7.2002, Rs. T-152/99 (HAMSA), Rn. 127.
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20.

Anwendung des KmhW einen sehr weit gefassten, gerichtlich nicht tberpriifbaren Beur-
teilungsspielraum zu.”' Die gerichtliche Uberpriifung der Anwendung des KmhW durch
die Kommission beschrinkt sich auf vier Aspekte: (1.) die Einhaltung der Verfahrens-
und Begriindungsvorschriften durch die Kommission, (2.) die vollstindige und zutref-
fende Sachverhaltsfeststellung, (3.) die Uberpriifung auf offensichtliche Fehler in der
Wiirdigung und (4.) einen eventuellen Ermessensmissbrauch.” Davon umfasst ist, wie
die Kommission wirtschaftliche Daten ausgelegt hat, die sachliche Richtigkeit, die Zu-
verlissigkeit und die Kohidrenz der angefithrten Beweise sowie die Prifung, ob die Be-
weise alle relevanten Daten abbilden, die bei der Beurteilung einer komplexen Situation

heranzuziehen waren und ob sie die aus thnen gezogenen Schliisse zu stiitzen vermdégen.

Fragen zum Anwendungsbereich und zur Anwendung des KmhW durch die Kommis-
sion sind wiederkehrend Anlass fir Verfahren vor den Unionsgerichten. Regelmal3ig geht
es um den Anwendungsbereich des KmhW, insbesondere dessen Anwendbarkeit auf be-
stimmte staatliche Mallnahmen und die Einhaltung des Gleichbehandlungsgrundsatzes.
Umstritten sind zudem der im Einzelfall zugrunde zu legende Investorenmal3stab und
die Reichweite des Beurteilungsspielraums bei der Anwendung des KmhW durch die
Mitgliedstaaten und Kommission. Diskutiert wird ferner, ob Altbeihilfen und der sog.
Eigentimereffekt in der Priifung zu berticksichtigen sind sowie die Anwendung des
KmhW bei der Finanzierung von Infrastrukturen, wie Hifen und Flughifen, und die

Privatisierung 6ffentlichen Eigentums.

Der der Kommission von den Unionsgerichten bei der Priffung staatlicher Maf3nahmen
zugebilligte weite Beurteilungsspielraum bei der Anwendung des KmhW steht bei der
Entscheidung dieser Fille im Spannungsverhaltnis zum Prinzip der vollstindigen Kon-
trolle der Anwendung des Beihilfebegriffs und begriindet eine Gefahr fiir den effektiven
Rechtsschutz der Mitgliedstaaten gegen Kommissionsentscheidungen, die auf das

KmhW gestiitzt sind.

51

52

EuGH, 30.11.2016, Rs. C-486/15 P (Orange), Rn. 87; EuGH, 21.6.2012, Rs. C-452/10 P (BNP Patibas),
Rn. 103 f; EuGH, 2.9.2010, Rs.C-290/07P (Scott), Rn.68; EuG, 24.9.2008, Rs.T-20/03
(KAHLA/Thuringen Porzellan GmbH), Rn. 239 f; EuG, 8. 7.2004, Rs. T-198/01 (Technische Glaswerke
Ilmenau), Rn. 97; EuG, 11.7.2002, Rs. T-152/99 (HAMSA), Rn. 127; EuGH, 29.2.1996, Rs. C-56/93
(Belgien/Kommission), Rn. 11; EuGH, 29.10.1980, Rs. 138/79 (Roquette/Rat), Ra. 25.

EuGH, 29.10.1980, Rs. 138/79 (Roquette/Rat), Rn. 25; EuGH, 17.11.1987, vetb. Rs. 142/84 und 156/84
(BAT u.a./Kommission), Rn.62; EuGH, 10.3.1992, Rs.C-174/87 (Ricoh/Rat), Rn.68; EuGH,
15.6.1993, Rs. C-225/91 (Matra/Kommission), Rn.25; EuGH, 6.1.2009, verb. Rs. C-501/06 P, C-
513/06 P, C-515/06 P u. C-519/06 P, (GlaxoSmithKline Setvices u. a./Kommission), Rn. 163.
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