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DECISION DE LA COMMISSION
du 23 février 2011

concernant l'aide d’Etat C 48/08 (ex NN 61/08) octroyée par la Gréce en faveur d’Ellinikos Xrysos
SA

[notifiée sous le numéro C(2011) 1006]

(Le texte en langue grecque est le seul faisant foi.)

(Texte présentant de I'intérét pour I'EEE)

(2011/452/UE)

LA COMMISSION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de I'Union européenne et
notamment son article 108, paragraphe 2, premier alinéa,

vu laccord sur I'Espace économique européen et notamment
son article 62, paragraphe 1, point a),

vu la décision de la Commission concernant le recours a la
procédure prévue a larticle 108, paragraphe 2, du traité sur le
fonctionnement de I'Union européenne () en rapport avec l'aide
d’Etat C 48/2008 (ex NN 61/2008) (3),

aprés avoir invité les parties intéressées a présenter leurs obser-
vations conformément aux dispositions précitées et compte tenu
de ces derniéres,

considérant ce qui suit:

I PROCEDURE

(1) Le 9 juillet 2007, la Commission a re¢u une plainte selon
laquelle la Gréce avait octroyé deux mesures d’aide d’Etat
en faveur de la société Ellinikos Xrysos S.A. (ci-apres
«Ellinikos Xrysos»). A la suite d'un échange d'informa-
tions, la Commission a ouvert, le 10 décembre 2008,
une procédure formelle dexamen concernant les
mesures présumées.

(2) Le 23 février 2009, la Grece a présenté ses observations
concernant la décision de la Commission d’ouvrir la
procédure formelle d’examen.

(3)  La décision d’'ouvrir la procédure formelle d’examen a été
publiée au Journal officiel de 'Union européenne du 10 mars
2009 (°). Des observations ont été présentées par les
quatre parties intéressées suivantes: Ellinikos Xrysos, le

() Depuis le 1" décembre 2009, les articles 87 et 88 du traité CE sont
devenus respectivement les articles 107 et 108 du TFUE. Les deux
paires de dispositions sont fondamentalement identiques. Aux fins
de la présente décision, les références aux articles 107 et 108 du
TFUE s’entendent comme faites respectivement aux articles 87 et 88
du traité CE.

(%) Décision C(2008) 7853 final de la Commission du 10 décembre
2008 (JO C 56 du 10.3.2009, p. 45).

(%) Voir note n° 2.

bénéficiaire des mesures présumées, le 10 avril 2009;
European Goldfields Ltd, principal actionnaire d’Ellinikos
Xrysos, le 10 avril 2009; les organisations syndicales des
mines de Kassandra, le 2 avril 2009 et I'Observatoire grec
des activités minieres, une organisation grecque dont
lobjet est de «protéger l'environnement et le public
contre l'impact négatif des activités miniéres et préserver
les richesses nationales» (), le 6 avril 2009.

(4) Les observations ont été transmises a la Gréce par lettres
datées du 6 mai 2009 et du 7 juillet 2009. La Grece y a
répondu par les lettres datées du 3 juin 2009, du
20 juillet 2009 et du 23 septembre 2009.

(5)  La Commission a demandé un complément d’informa-
tions aux autorités grecques le 19 juin 2009, le
11 décembre 2009 et le 22 avril 2010. La Gréce et
Ellinikos Xrysos ont alors répondu par des lettres
datées du 23 et du 29 juillet 2009, du 15 janvier
2010, du 11 et du 12 février 2010, ainsi que du 4 et
du 27 mai 2010. En mai 2010, cet échange d'informa-
tions entre services de la Commission et autorités
grecques s'est poursuivi de maniére informelle, par cour-
rier électronique. Par ailleurs, des rencontres ont eu lieu
entre des représentants des services de la Commission,
d'une part, et des autorités grecques, dautre part, le
11 février 2009 et le 24 juin 2010, ainsi queentre des
représentants des services de la Commission, d'une part,
et du bénéficiaire présumé, dautre part, le 2 février 2009
et le 26 juin 2009.

II DESCRIPTION DETAILLEE DE L’AIDE

[l.a. INFORMATIONS GENERALES CONCERNANT  LES
DROITS ET PERMIS MINIERS

(6)  Le droit minier est le droit dentrer dans une superficie
précise et de s’y établir pour y effectuer des activités, soit
par des excavations souterraines, soit par des travaux a
ciel ouvert, d'extraction des substances minérales qui s’y
trouvent vraisemblablement. Le droit minier se transmet
en méme temps que la propriété miniere, dont il fait
partie intégrante.

() Comme défini dans les observations présentées a la Commission.
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Le droit minier différe du permis minier, qui est l'auto-
risation de mener des activités miniéres. Ce permis est
délivré par les autorités compétentes, aprés évaluation des
études de faisabilité et environnementales soumises. En
occurrence, lors de la vente de 2003, les permis miniers
ont été délivrés par le ministere du développement.

IL.b. LE BENEFICIAIRE

Ellinikos Xrysos est une grande société miniere grecque,
active dans le secteur de l'extraction d’or, de cuivre, de
plomb, d’argent et de zinc. En 2009, son chiffre d’affaires
s'élevait & 44,7 millions d'euros (et ses bénéfices apres
impots se chiffraient a 1,7 million d’euros) tandis qu'elle
occupait environ 350 personnes. A Iépoque ou les
mesures contestées ont été octroyées (v. considérants
11 et 16-18, ci-dessous), Ellinikos Xrysos était une
grande entreprise puisqu'elle était liée a une grande entre-
prise. En effet, conformément a la recommandation de la
Commission 2003/361/CE du 6 mai 2003 concernant la
définition des micro, petites et moyennes entreprises (°):
a) la catégorie des micro, petites et moyennes entreprises
(PME) est constituée des entreprises qui occupent moins
de 250 personnes etfou dont le chiffre d’affaires annuel
n'excede pas 50 millions d’euros ou dont le total du bilan
annuel n'exceéde pas 43 millions d’euros (annexe, titre 1,
article 2, paragraphe 1); b) afin de mieux appréhender la
réalité économique des PME et d’exclure de cette qualifi-
cation les groupes d’entreprises dont le pouvoir écono-
mique excéderait celui d'une PME, il convient de distin-
guer les différents types d’entreprises, selon qu'elles sont
autonomes, quelles ont des participations qui n'impli-
quent pas de position de controle (entreprises parte-
naires), ou qu'elles sont liées a d'autres entreprises (intro-
duction, paragraphe 9); ¢) est une «entreprise autonome»
toute entreprise qui n'est pas qualifiée comme entreprise
liée (annexe, titre 1, article 3, paragraphe 1); et d) est une
«entreprise liée» toute entreprise dont la majorité des
droits de vote des actionnaires ou associés sont détenus
par une autre entreprise (annexe, titre 1, article 3, para-
graphe 3, point a). Dans l'affaire examinée, en décembre
2003 (cest-a-dire au moment de la vente de 2003), les
actions d’Ellinikos Xrysos appartenaient pour 53,3 % (soit
160 000 actions sur un total de 300 000) a la société
«Ellinika Metallia S.A.», filiale de la société «<AKTOR S.A.».
Le chiffre d’affaires ’AKTOR S.A. au cours des deux
derniers exercices, c'est-a-dire en 2001 et 2002, s'élevait
a2 120,9 millions d’euros et a 302,6 millions d’euros
respectivement. En outre, le total de ses bilans annuels
pour ces deux derniers exercices s'élevait & 151,9 millions
deuros et a 260 millions d’euros respectivement (°). Sur
la base de ces chiffres, AKTOR S.A. peut effectivement
étre considérée comme une grande entreprise. En consé-
quence, Ellinikos Xrysos était une grande entreprise a
Iépoque de la mise en ceuvre des mesures examinées.

Actuellement, les actionnaires d’Ellinikos Xrysos sont la
société European Goldfields Greece BV (qui détient 65 %
des actions), Hellas Gold BV (avec 30 % des actions) et
AKTOR S.A. (possédant 5 % des actions), société grecque
active dans le secteur de la construction et de I'énergie.

() JO L 124 du 20.5.2003, p. 36.
(%) Selon le site Internet d'ELLAKTOR S.A., société mére d’AKTOR S.A.

(10)

(1)

(12)

(13)

European Goldfields Greece BV et Hellas Gold BV sont
des filiales de European Goldfields Ltd, une société cana-
dienne spécialisée dans les secteurs de l'achat, de la pros-
pection et du développement de sites miniers dans les
Balkans.

Ellinikos Xrysos posséde et geére les mines de Kassandra.
Elle a acheté ces mines ainsi que les droits miniers aupres
de I'Etat grec, en décembre 2003. Les mines de Kassandra
se situent en Gréce du Nord. Elles comprennent les mines
d'or des sites d’Olympiada et de Skouries ainsi que la
mine de cuivre et de zinc du site de Stratoni.

Avant 2003, les mines de Kassandra appartenaient a la
société TVX Hellas S.A. qui les avait achetées aupres de
I'Etat grec en 1995, a la suite d'un appel d'offres public,
pour le prix de 11 milliards de drachmes (approximati-
vement 39,8 millions deuros) (7).

En 2002, le Conseil d’Etat grec a annulé les permis
miniers et les permis de traiter I'or des mines de
Kassandra et plus particulierement des sites d’Olympiada
et de Stratoni. D'une part, pour le site d'Olympiada, les
permis miniers et les permis de traiter l'or ont été
annulés pour des raisons environnementales jugées
graves. D'autre part, le permis minier de la mine de
Stratoni a été annulé car il a été constaté que IEtat
grec l'avait délivré de maniere irréguliere puisqu'il avait
été initialement émis par un service qui n’en avait pas la
compétence.

A la suite de cette annulation décidée par le Conseil
d’Etat grec, le ministére du développement, compétent
en la matiére, a procédé a l'adoption des deux actes
suivants concernant la mine de Stratoni, a savoir: 1) le
7 janvier 2003, il a ordonné l'interruption des activités et
2) le 29 janvier 2003, il a ordonné la prise de mesures de
sécurité supplémentaires. Le 18 février 2003, toujours en
vertu de la décision d’annulation du Conseil dEtat, ce
méme ministére a adopté un nouvel acte par lequel,
d’'une part, il autorisait le début des activités a Stratoni
et, d’autre part, il annulait ses deux actes précédents des 7
et 29 janvier 2003. Ce dernier acte, adopté le 18 février
2003, était en application au moment de la vente des
mines a Ellinikos Xrysos.

Toujours en conséquence de l'annulation des permis
miniers et des permis de traiter I'or des mines de
Kassandra, la société Kinross (une entreprise miniere
canadienne), propriétaire de TVX Hellas, a cessé de
financer l'entreprise afin de préserver la valeur de son
capital. Cette derniére décision a conduit TVX Hellas au
dépot de bilan.

(7) Valeur adaptée en fonction de I'indice général des prix a la produc-

tion industrielle grec en vigueur pendant la période 1995-2003. La
vente en question concernait les actifs industriels (miniers) et, en
conséquence, I'adaptation doit étre représentative des changements
notés sur le plan des prix, dans le secteur de I'industrie. En consé-
quence, la Commission a utilisé I'indice des prix & la production
industrielle.
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(16)

17)
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I.c. MESURE 1: PRIX DE VENTE INFERIEUR A LA VALEUR
DE MARCHE

Le 12 décembre 2003, les mines de Kassandra ont été
cédées par la société TVX Hellas a I'ftat grec pour la
somme de 11 millions d’euros, dans le cadre d'un arran-
gement extrajudiciaire prévoyant I'échange de créances
réciproques (les créances de la société TVX Hellas vis-a-
vis de I'Etat grec s'élevaient & 293,5 millions d’euros). Le
méme jour, IEtat grec a revendu les mines de Kassandra
a la société Ellinikos Xrysos pour la somme de 11
millions deuros, sans évaluation préalable des actifs ni
adjudication publique. La vente portait sur: a) les mines
de Stratoni, de Skouries et d’Olympiada ainsi que les
droits miniers s’y rapportant, b) des terrains, ¢) la
réserve de minerais et d) les actifs fixes (équipement
d'extraction-de traitement, logements de travailleurs et
batiments industriels). D’apres les autorités grecques, la
mesure visait & trouver un propriétaire désireux de main-
tenir les mines en activité, aux fins de sauvegarder
emploi et 'environnement.

IL.d. MESURE ~ 2:  EXEMPTION DE  L'OBLIGATION
D’ACQUITTER LES DROITS D’ENREGISTREMENT OU
AUTRES TAXES ET REDUCTION DES FRAIS DE PROCEDURE

La vente des mines de Kassandra par I'ftat grec a la
société Ellinikos Xrysos a été conclue aux termes d’un
contrat entre les deux parties, entériné par la loi
n° 3220/2004 (®). Selon cette loi, Ellinikos Xrysos a été
exemptée de l'obligation dacquitter des taxes, quelles
quelles soient. Par ailleurs, les frais de procédure et
autres charges ont aussi été réduits a seulement 5 % du
montant qui aurait normalement dii étre versé. Selon les
autorités grecques, cette mesure visait a créer une incita-
tion pour les candidats a I'achat étant donné que la valeur
des mines était négative.

Conformément a la législation grecque (°), la taxe sur la
vente d’'un bien immobilier s’éleve a 7 % de la valeur du
bien vendu pour les premiers 15 000 euros et a 9 % sur
le reste de la valeur du bien. De plus, selon le Code
minier grec ('%), la taxe spéciale sur la vente de droits
miniers séleve a 5% de la valeur du droit cédé (cest-a-
dire de la valeur de la mine).

Pour les mesures 1 et 2, dans la présente décision, la
Commission parvient a une aide d'un montant total de
15,34 millions d’euros, apres avoir examiné les points
suivants:

a) la valeur des trois mines (les mines de Stratoni,
d'Olympiada et de Skouries) qui constituent
I'ensemble des mines de Kassandra, compte tenu des
facteurs économiques en vigueur au moment de la

(®) Journal officiel de la République hellénique du 28 janvier 2004.
(®) Loi n°®1521/1950, entérinée par la loi n°® 1587/1950, publiée au

Journal officiel de la République hellénique n® A294.

(1% Code minier grec de 1973, Journal officiel de la République hellé-

nique, n° A277 du 5.10.1973.

(19)

~

vente, ainsi que la capacité de ces mines a étre fonc-
tionnelles (voir l'analyse détaillée, considérants 63-79
ci-dessous);

b) la valeur des terrains des mines de Kassandra, telle
queelle a été déterminée dans le rapport d’évaluation
(voir considérant 19, ci-dessous) et telle quelle a été
confirmée sur la base du prix qui a été payé pour la
majeure partie de ces terrains lors d’un appel d'offres
ouvert organis¢ en 1995 (voir lanalyse détaillée,
considérants 80-90 ci-dessous);

) la valeur des réserves de minerais acquises par la
société Ellinikos Xrysos par la vente de 2003, égale-
ment déterminée compte tenu du rapport d’évaluation
précité (voir I'analyse détaillée, considérants 91-97 ci-
dessous) et

d) le montant des taxes dues et dont la société Ellinikos
Xrysos a été exemptée dans le contrat de vente (voir
l'analyse détaillée, considérants 118-124 ci-dessous).

Dans sa décision douvrir une procédure, datée du
10 décembre 2008, la Commission a émis des doutes,
d’'une part, concernant la mesure dans laquelle les mines
de Kassandra ont été vendues par IEtat grec a Ellinikos
Xrysos a leur valeur de marché, puisque la vente a été
effectuée sans l'organisation d’'un appel d’offres ouvert ni
évaluation des actifs par un expert indépendant et, d'autre
part, concernant la mesure dans laquelle la vente, a un
prix inférieur a la valeur de marché, est compatible avec
le TFUE. 1 a aussi été fait référence a un rapport d’évalua-
tion des actifs des mines de Kassandra, publié pour le
compte de la société European Goldfields, actionnaire
d’Ellinikos Xrysos. Selon ce document, la juste valeur
de marché des actifs des mines de Kassandra était de
500 millions de dollars US (somme qui équivalait a
411 millions d'euros au 30 juin 2004, compte tenu du
taux de change de 1,2155 dollar USjeuro a cette
date ('1)). Ce rapport a été publié par la société Behre
Dolbear International Ltd (ci-aprés le «apport Behre
Dolbear»), «une entreprise de consultants internationale,
spécialisée dans le secteur minier», selon la European

Goldfields (1?).

La Commission a aussi exprimé des doutes quant a la
mesure dans laquelle I'exemption de I'obligation de payer
les taxes et la réduction des frais de procédure consti-
tuent des dispenses d’obligations financieres vis-a-vis du
Trésor public qui sont compatibles avec le TFUE.

(') Dans sa décision d'ouvrir la procédure formelle d’enquéte du

10 décembre 2008, la Commission a utilisé le taux de change du
28 septembre 2004, cest-a-dire du jour de la publication du
rapport Behre Dolbear, et a converti la valeur des 500 millions
de dollars US attribuée par le rapport a 408 millions d’euros.
Aux fins de la présente décision, la Commission a décidé d'utiliser
comme taux de change plus approprié, celui du 30 juin 2004 car
cest la date a laquelle se réferent le rapport Behre Dolbear et les
valeurs qui y figurent.

Behre Dolbear est aussi mentionnée dans plusieurs rapports
d’exploitation mini¢re et dans des études d'évaluation (pour le
compte des Nations unies, de Citibank, du gouvernement indien,
mais aussi d’entreprises telles que Anglo Asian Mining Plc, Chaarat
Holdings Ltd et Central African Mining and Exploration Company
Plc).
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[II OBSERVATIONS DE LA GRECE ET DES PARTIES
INTERESSEES

Ill.a. OBSERVATIONS DE LA GRECE ET DU BENEFICIAIRE

Les observations de la Gréce et du bénéficiaire coincident
dans une large mesure. De ce fait, la Commission les
expose de maniére synthétique dans les considérants
22-31 ci-dessous.

Selon les autorités grecques et le bénéficiaire, la Grece n’a
agi que comme intermédiaire dans la vente de 2003,
étant donné que la société TVX Hellas - en pleine procé-
dure de faillite - n’était pas en mesure de vendre les
mines directement a la société Ellinikos Xrysos. En
outre, toujours selon leurs affirmations, la Grece n’a
absolument jamais été propriétaire des mines, de méme
qu'elle n'a jamais requ d’argent lors de la vente de 2003,
puisque la somme de 11 millions d’euros a été versée
directement a la société TVX Hellas. Les autorités
grecques et le bénéficiaire ont aussi affirmé qu'en 1995,
la transaction de vente avait été effectuée entre la société
TVX Hellas et le propriétaire précédent, une entreprise
privée en procédure de faillite. En conséquence, la
vente qui a eu lieu en 2003 n’a pas impliqué de fonds
publics.

De plus, les autorités grecques et le bénéficiaire affirment
qu'au moment de la vente, la valeur de marché des mines
de Kassandra était faible, voire négative, en raison de
l'interruption prolongée des activités minieres et de
lannulation des permis miniers. La valeur de marché
négative des mines est attestée par le fait que la société
Kinross, propriétaire de TVX Hellas et opérateur en
économie de marché, a attribué une valeur négative
aux mines lorsquelle a capitalisé des pertes importantes
résultant de son investissement. Les observations
mentionnent aussi que le prix payé par Ellinikos
Xrysos, également société privée, se justifie par la clause
d'annulation prévue dans le contrat et qui écarte le
danger pour lacquéreur. De surcroit, les observations
soulignent que les terrains achetés par une entreprise
miniére ne peuvent étre utilisés que pour mener des
activités miniéres et n'ont pas de valeur de marché,
puisque la législation grecque accorde la priorité aux
activités miniéres dans ces régions. En conséquence, les
autorités grecques et le bénéficiaire affirment que la dimi-
nution de la valeur des droits miniers, a la suite de
linterruption prolongée des activités et a l'annulation
des permis miniers, a également entrainé une diminution
de la valeur du terrain. Enfin, en ce qui concerne les
réserves d’or faisant partie des actifs vendus a la société
Ellinikos Xrysos, les autorités grecques soulignent qu'en
2003, elles avaient une valeur négative du fait, d'une part,
du prix relativement bas de l'or et, dautre part, des frais
corrélés relativement importants, tels que les frais de
transport et de traitement.

S'agissant des criteres en vigueur dans I'économie de
marché a prendre en compte lors d’une transaction, en
sus de ceux mentionnés ci-dessus, les autorités grecques
et le bénéficiaire affirment que ces critéres comprennent
également des questions environnementales et sociales
liées a l'image de la société et a la satisfaction de son
personnel. Ce point de vue est renforcé par le fait que

(25)

TVX Hellas, un opérateur en économie de marché, a
également pris en compte des questions relatives a
lemploi et a I'environnement en versant des indemnités
pour ces motifs. Ils soutiennent aussi que si les mines
étaient restées invendues, cela aurait entrainé de lourdes
dépenses pour lenvironnement - de l'ordre de 15,7
millions d'euros - qui auraient été a charge du budget
de I'Etat grec. En paralléle, ils font remarquer que le prix
payé par Ellinikos Xrysos se justifie par des criteres
d’économie de marché, puisque ce prix équivalait a
celui que TVX Hellas - une société privée - avait
demandé. Drapres la Grece, mais aussi dapres le bénéfi-
ciaire, si TVX Hellas avait pu, elle aurait demandé un prix
supérieur. 1l est aussi souligné que le prix payé par Elli-
nikos Xrysos équivalait a la valeur comptable des actifs
figurant dans les états financiers de TVX Hellas. Enfin, les
observations mentionnent que le prix payé lors de la
vente de 2003 correspondait a la valeur réelle des
mines, cest-a-dire a la valeur de la mine de Stratoni,
puisquil s'agissait de I'unique mine en activité. Concer-
nant la mine de Skouries, la Gréce et le bénéficiaire
affirment quelle n'a jamais été le cadre dactivités
minieres ou d'investissements, mais seulement de pros-
pection miniére, menée par TVX Hellas, préalablement a
la vente de 2003. Ils maintiennent encore que la
construction d'installations miniéres dans la mine de
Skouries exige des investissements importants. Pour
toutes les raisons susmentionnées, la Grece et le bénéfi-
ciaire affirment que la vente conclue en 2003 n’a conféré
aucun avantage a Ellinikos Xrysos.

S'agissant du rapport Behre Dolbear, ni la Grece, ni le
bénéficiaire ne mettent en doute la fiabilité de cette entre-
prise. Néanmoins, tous deux formulent des réserves
concernant le rapport, en affirmant qu'il ne saurait étre
pris en compte car il visait a susciter I'intérét des inves-
tisseurs, tandis que la période a laquelle il se réfere (juin
2004) ne correspond pas au moment de la vente
(décembre 2003). Tant la Gréce que le bénéficiaire avan-
cent l'argument selon lequel la valeur des mines, telle
quelle a été estimée par Behre Dolbear, se fonde sur
les actifs et les permis miniers y afférents. Toutefois,
Ellinikos Xrysos a uniquement acheté les actifs, puisque
les permis miniers devaient étre délivrés ultérieurement
par IEtat grec. De plus, ils affirment que le rapport ne
porte pas sur les actifs vendus mais bien sur la valeur
d’Ellinikos Xrysos, en tant que société active et que, pour
cette raison, il n'est pas représentatif de la valeur des
actifs vendus par I'ftat grec en décembre 2003. Enfin,
les observations mentionnent qu'a la page 37 du rapport,
dans le tableau 5.3, Behre Dolbear évalue la valeur nette
actuelle des mines de Kassandra a un niveau de quasi-
production de -2,59 millions de dollars US et quen
conséquence, le prix réellement payé (de 11 millions
d’euros) était supérieur a la valeur de marché des mines.

Si, toutefois, le rapport Behre Dolbear est pris en compte,
la Gréce affirme que seule I'approche du revenu (sur les
trois différentes méthodes utilisées dans le rapport) peut
étre acceptée car il sagit d'une méthode destimation
utilisée a travers le monde, mais uniquement pour ce
qui concerne la date de son approbation et a la condition
que les permis miniers soient délivrés et que des inves-
tissements importants soient effectués.
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(27)  Par ailleurs, les autorités grecques et le bénéficiaire recon- (30) La Grece reconnait qu'une taxe de 7 a 9 % est effective-
naissent que la Gréce a vendu les actifs directement a ment appliquée dans tous les cas de vente de terrains,
Ellinikos Xrysos, sans appel d'offres ouvert ni estimation quil sagisse de la vente dactifs d'une entreprise ou de
préalable de leur valeur, en raison d'impératifs de temps, biens appartenant a des particuliers.
liés au maintien de I'emploi et a la protection de I'envi-
ronnement. Il est également mentionné que TVX Hellas ) P o )
possédait des créances pour un montant de 293,5 (31) Enfm, tant I'Etat grec que le benef1c1alr§ afﬁrmenF que,
millions d'euros vis-a-vis de I'Etat grec, en raison de meéme si la vente c}oncl.u§ en 2003 constitue une aide en
pertes résultant des investissements effectués dans les faveur de la'soc1ete’E'll1n1kos Xrysos, cette derniére serait
mines (qui ont suspendu leurs activités suite aux déci- el¥g1ble au titre de l'aide confor.rnem\enF aux llgn?S direc-
sions d’annulation adoptées en 2002) et de dépenses trices de 1998 concernant les aldgs a f}ngllte.r?glf)r%ale et
effectuées aux fins de sauvegarder lenvironnement. En I'encadrement mult1sector1.el des-a1des.a finalité régionale
outre, I'Etat grec et le bénéficiaire avancent l'argument en fgveur d? ’g,rands projets dinvestissement de 2002,
selon lequel le contrat de vente ne prévoyait aucune a}lppl{cables a lepoq/ug de la vente, en tant que socicte
clause exigeant le maintien d'un nombre minimal établie dans une région pouvant bénéficier Qune aide
d’emplois étant donné que les activités miniéres exigent en vertu d‘? %allrt}c.le 107, paragraphe 3, point a) du
un nombre important de travailleurs, mais qu’il n'est pas TFUE. Le ben,eflc.lalre affirme par ailleurs que la societe
possible de lier I'obligation de conserver I'emploi & un pourrait etre el}g1ble au titre de le,11de'en vertu du rggle-
chiffre précis. Enfin, ils affirment que, dans I'éventualité ment géncral d'exemption par categorie, d?s lignes dlI'.eC-
olt la Commission ordonnerait la restitution des mines, trices de 2008 concernant le:«: aides d'Etat & la protection
elle pourrait soumettre une demande d’annulation du de Tenvironnement et de larflcle 107, paragraphe 3,
contrat et demander a I'ftat grec de rendre a la société point ¢, du TFUE, puisque lnvestissement concernait
la somme de 11 millions deuros pour récupérer les un secteur et une région dimportance majeure pour le
actifs. pays. S'agissant de I'exemption de I'obligation de payer la
taxe, d’apres le bénéficiaire, cette taxe équivalait a 38 000
euros et, donc, était inférieure au plafond prévu pour les
aides de minimis (100 000 euros sur une période de trois
. " . , ans) (%) et il n'en a résulté aucun bénéfice en faveur de la
(28)  Par ailleurs, les autorités grecques déclarent que l'on P
. . P société Ellinikos Xrysos.
pourrait tenir compte de la valeur définie sur la base
de l'appel d'offres ouvert de 1995 et que la valeur des
terrains pourrait étre considérée comme inchangée. De [I.Lb. OBSERVATIONS D’AUTRES PARTIES INTERESSEES
plus, il est mentionné que la méthode utilisée dans le
rapport Behre Dolbear peut effectivement étre acceptée (32) La Commission a également regu des observations sur la
(la méthode suivant I'approche du revenu), mais unique- décision d’ouvrir la procédure, de la part de I'Observa-
ment pour la date a laquelle se réfere le rapport (le toire grec des activités miniéres (ci-aprés I'«Observa-
30 juin 2004) et a la condition que les permis miniers toire») (14). L'Observatoire affirme que les actifs des
soient délivrés et que des investissements importants mines de Kassandra comprennent un grand nombre de
soient consentis. Enfin, il est accepté que, a I'époque de biens immobiliers qui augmentent de maniére importante
la vente, la mine de Stratoni possédait des permis miniers la valeur totale des mines mais qui n'ont pas été pris en
en vigueur et était donc en activité; elle satisfaisait donc compte dans le rapport Behre Dolbear. En outre, 'Obser-
dans le méme temps a la clause mentionnée dans le vatoire rejette l'invocation des motifs de chomage pour
rapport Behre Dolbear d'«nstallation quasi-productive». expliquer que la vente des mines ait été effectuée sans
respecter les procédures légales, affirmant que le contrat
de vente ne prévoyait aucune obligation pour Ellinikos
Xrysos de recruter un nombre précis ou minimal de
(29)  Sagissant de 'exemption de I'obligation de payer la taxe travailleurs.
et de la réduction des frais de procédure, dapres le béné-
ficiaire, la taxe prévue pour la vente des mines nétait pas (33)  Ensuite, 'Observatoire rejette l'invocation de motifs envi-

applicable en l'occurrence. De plus, d’apres la Grece, la
valeur des mines était négative et il fallait donc fournir
des mesures incitatives aux candidats acheteurs. L'Etat
grec affirme aussi que l'article 173 du Code minier grec
prévoit certes une taxe de l'ordre de 5 %, mais unique-
ment pour des transactions a titre onéreux effectuées,
selon la Gréce, pour des raisons résultant d’événements
malheureux (<€ emaydoug artiacy), tels que le déces du
propriétaire, et que, en conséquence, cette disposition
n'était pas applicable en l'occurrence. Le bénéficiaire
affirme en outre que le contrat de vente n'est pas
encore définitif en raison d’une clause d’annulation et
que, de ce fait, il serait prématuré d’imposer une quel-
conque taxe. Enfin, toujours selon le bénéficiaire, la
réduction des frais de procédure ne concerne pas les
finances de I'Etat puisque les avocats exercent une profes-
sion libérale et que les taxes et droits sur leurs honoraires
ont été diiment payés.

ronnementaux pour justifier que la vente des mines ait
été effectuée sans respecter les procédures légales, affir-
mant que l'article 1 du contrat de vente de 2003 exoné-
rait Ellinikos Xrysos de toute responsabilité concernant
une quelconque dégradation de 'environnement, si cette
dégradation ou la cause de cette dégradation survenait
avant la publication de la loi entérinant la signature du
contrat de vente. Enfin, 'Observatoire affirme que les
mines possédent notamment comme actifs des réserves
de minerais auriferes de grande valeur — estimées a 80
millions d’euros — qui ne sont pas mentionnés dans le
contrat de vente conclu avec Ellinikos Xrysos.

(*) Comme défini par le réglement (CE) n® 69/2001 de la Commission
du 12 janvier 2001 concernant l'application des articles 87 et 88
du traité CE aux aides de minimis, qui était en vigueur a I'époque de
la vente, en 2003.

(**) Voir considérant 3.
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(34)  Sopposant aux objections de I'Observatoire, I'Etat grec susceptible de constituer une aide d’Etat. Au contraire, un

(36)

(37)

(38)

réitere son point de vue selon lequel Ellinikos Xrysos
n'a pas bénéficié d'une aide de I'Etat. Il affirme notam-
ment qu'il n'a absolument jamais été le propriétaire ou le
vendeur des mines, mais qu'il a uniquement joué le role
d'intermédiaire dans la transaction entre les deux
instances privées contractantes. L'Etat grec déclare en
outre que les affirmations de 'Observatoire sont impré-
cises, inexactes et contradictoires. Enfin, il affirme que
I'Observatoire cherche a faire revenir les mines de
Kassandra a I'Etat grec parce que son but ultime consiste
a protéger l'environnement.

Enfin, la Commission a aussi recu des observations
concernant sa décision d'ouvrir la procédure de la part
des organisations syndicales (*°) des mines de Kassandra
qui doutent que les mesures constituent une aide d’Etat
illégale et soulignent le role joué par les mines sur le plan
de I'économie et de I'emploi.

IV EVALUATION DE L’AIDE

Dans la partie suivante, la Commission examine les
mesures incriminées compte tenu des faits exposés ci-
dessus et des arguments de la Grece ainsi que des
autres parties intéressées. Tout d’abord, elle examine si
ces mesures comportent un élément d'aide d’Etat aux fins
de décider si une telle aide a été accordée ou non (point
IV.a). Ensuite, au cas oll une mesure quelconque consti-
tuerait effectivement une aide, la Commission évalue si
cette mesure est compatible avec le marché intérieur
(point IV.b).

IV.a. EXISTENCE D'UNE AIDE AU SENS DE L'ARTICLE 107,
PARAGRAPHE 1, DU TFUE

Pour définir si une mesure constitue une aide, la
Commission doit évaluer si la mesure incriminée
remplit les conditions prévues a l'article 107, paragraphe
1, du TFUE, qui dispose ce qui suit: «Sauf dérogations
prévues par les traités, sont incompatibles avec le marché
intérieur, dans la mesure ot elles affectent les échanges
entre Etats membres, les aides accordées par les Etats ou
au moyen de ressources d’Etat sous quelque forme que ce
soit qui faussent ou qui menacent de fausser la concur-
rence en favorisant certaines entreprises ou certaines
productions».

La Commission évaluera ci-apreés si les mesures litigieuses
en faveur de la société Ellinikos Xrysos constituent une
aide d’Etat, compte tenu de cette disposition.

MESURE 1: PRIX DE VENTE INFERIEUR A LA VALEUR DE
MARCHE

a. Avantage

Lorsqu'un Etat vend un bien a un prix inférieur a la
valeur de marché, cet acte confére un avantage a l'acqué-
reur (qui acquiert le bien a un prix subventionné), fait

(%) Voir considérant 3.

(41)

(42)

(43)

bien est vendu au prix de marché (et, partant, toute aide
de I'Etat est exclue) lorsque ce prix est défini par un
expert indépendant et qu'il correspond au prix de vente
ou lorsque la vente est effectuée a la suite de un appel
d'offres compétitif, ouvert, transparent et inconditionnel,
permettant de sélectionner l'offre de prix la plus impor-
tante (19).

En l'occurrence, les mines de Kassandra ont été vendues
sans l'organisation préalable d'un appel d’offres ouvert ni
évaluation d’aucune sorte. Mais, pour éviter d’octroyer
une aide publique, I'Etat se doit d'agir en tant que
propriétaire particulier prudent qui veille & optimiser
ses bénéfices, c'est-a-dire en tant que «vendeur dans une
économie de marché» et de tenter d’obtenir le meilleur
résultat financier d'une vente. En conséquence, la
Commission a examiné en l'espéce si IEtat grec sest
comporté comme un vendeur dans une économie de
marché.

Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment que les
questions environnementales et sociales doivent aussi étre
considérées comme des critéres d’économie de marché,
car elles sont liées a I'image de l'entreprise et a la satis-
faction du personnel. Selon eux, cet argument est
renforcé par le fait que TVX Hellas, une entreprise
opérant en économie de marché, a également tenu
compte de questions sociales et environnementales
lorsquelle a payé des indemnisations a son personnel,
ainsi que des dédommagements pour d’anciens cas de
non-respect de l'environnement (remontant a I'époque
antérieure a la vente de 2003). Ils maintiennent que, de
la méme maniére, dans une économie de marché, un
vendeur accepterait un prix inférieur pour une vente s'il
s'agissait de faire face & des problemes environnementaux
et sociaux.

La Commission ne saurait accepter cet argument. Les
problemes environnementaux et sociaux sont, de par
leur nature, des questions de politique publique et rele-
vent de la compétence des autorités publiques. Dans une
économie de marché, il est probable quun vendeur
tienne compte de questions liées au chomage et a I'envi-
ronnement, au mieux dans une mesure limitée, pour
protéger ou pour cultiver sa réputation d'entreprise
responsable sur le plan social ou environnemental, mais
pas au point de léser fortement ses intéréts financiers. En
tout état de cause, dans une économie de marché et dans
le cadre d’une vente, un vendeur sage procéderait a une
évaluation et quantifierait les paiements ou les dépenses
entrainées par ces questions, afin de déterminer comment
ils pourraient influencer le prix de vente acceptable. En
loccurrence, la Commission souligne que le contrat de
vente ne contient aucune spécification semblable et la
Gréce m'a pas prouvé quau moment de la vente, elle
avait procédé a une quelconque évaluation de dépenses
financiéres de ce genre.

Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment aussi
que les mines avaient une valeur de marché négative et
que cette réalité a été confirmée par le fait que Kinross,

(*%) Rapport sur la politique de concurrence, 1993, p. 256.
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(44)

(45)

(46)

propriétaire de TVX Hellas et entreprise privée, a donné
une valeur négative aux mines lorsquelle a capitalisé des
pertes importantes résultant de ses investissements.

A nouveau, la Commission ne saurait accepter cet argu-
ment. En effet, elle souligne que TVX Hellas a interrompu
ses activités dans les mines de Kassandra en raison de
lannulation des permis miniers, décidée par le Conseil
d’Etat. Cependant, le site de Stratoni avait un permis
minier valable au moment ot il a été vendu a I'Etat
grec par la société (voir considérant 13, ci-dessus),
tandis que le permis pour le site d’Olympiada était
toujours annulé. C'est pourquoi la Commission considere
que la décision de TVX Hellas de procéder a la vente des
mines de Kassandra était liée aux mauvais résultats de
l'investissement important qu'elle avait consenti a Olym-
piada. Par conséquent, lattitude de TVX Hellas était liée a
la valeur de linvestissement consenti a Olympiada, mais
pas a la valeur de la mine du site de Stratoni.

Les autorités grecques et le bénéficiaire reconnaissent que
Iftat grec a vendu les actifs directement a Ellinikos
Xrysos, sans lancer d'appel d'offres ouvert et sans avoir
préalablement procédé a leur évaluation. Selon eux, I'Etat
grec était pressé par le temps car il tenait a garantir les
emplois et a sauvegarder l'environnement. Sur ce dernier
point, les autorités grecques et le bénéficiaire affirment
que, si la vente des mines n'avait pas eu lieu, I'Etat grec
aurait di faire face a des dépenses importantes en faveur
de lenvironnement, de l'ordre de 15,7 millions d’euros.
Pour ce qui est de I'emploi, les autorités grecques et le
bénéficiaire admettent que le contrat de vente ne
prévoyait aucune clause garantissant un nombre
minimal de postes de travail, mais soutiennent qu’il est
impossible de lier I'obligation de conserver 'emploi a un
chiffre précis et que les activités minieres exigent un
nombre important de travailleurs.

La Commission remarque, concernant ce qui a été
mentionné ci-dessus, qu'en effet, la valeur des actifs
vendus n'a été évaluée d’aucune maniére que ce soit
avant la vente, et que cette vente n'a pas eu lieu a la
suite de une procédure d’appel d'offres ouvert, mais a la
suite de des contacts directs avec l'acheteur. S'agissant des
dépenses pour préserver l'environnement qui auraient
prétendument incombé a la Grece, la Commission
remarque quaucune mention n'y est faite, que ce soit
dans le contrat de vente ou dans un tout autre document
datant de cette époque. La Commission souligne encore
quaucune obligation d'ordre environnemental supplé-
mentaire n'a été imposée a l'acheteur, en plus de celles
qui sont prévues par la législation. Selon elle, si les
dépenses pour l'environnement sont considérées comme
un facteur a prendre en compte pour déterminer le prix
d’'une vente, un particulier estimerait et quantifierait ces
dépenses avec circonspection, avant de fixer le prix de
vente. La Gréce n'a pas prouvé que, au moment de la
vente, elle a procédé a une telle estimation et quantifica-
tion ou qu'elle a pris de telles dépenses en compte, fiit-ce
d’'une autre maniere.

(47)

(49)

(51)

La Commission note également que le contrat de vente
de 2003 ne comportait effectivement aucune clause en
vertu de laquelle I'acquéreur était tenu de maintenir ou de
créer un nombre minimum d'emplois. De ce fait, elle ne
peut accepter 'argument selon lequel une obligation était
imposée a l'acheteur de conserver plus d’emplois que ce
qui était nécessaire d’'un point de vue économique,
puisque le contrat de vente ne prévoyait aucune obliga-
tion de conserver un nombre précis d’emplois. Par consé-
quent, la Commission considére que, en se placant dans
la perspective d’'un particulier qui désirerait vendre, aucun
argument quant au nombre d’emplois ou a la protection
de l'environnement ne saurait justifier que les mines aient
un prix de vente inférieur au prix de marché.

En conséquence, compte tenu des considérants 46-47 ci-
dessus, la Commission ne peut accepter les arguments de
la Gréce et du bénéficiaire, exposés au considérant 45 ci-
dessus.

S'agissant de la question de I'emploi et de la protection
de l'environnement (voir considérant 45), 'Observatoire
grec des activités miniéres conteste 'argument de la perte
d’emplois invoqué pour justifier la vente des mines sans
respecter les procédures légales. Il maintient que le
contrat de vente ne prévoyait aucune obligation pour la
société Ellinikos Xrysos de recruter un nombre précis ou
minimum de travailleurs. L'Observatoire grec des activités
minieres affirme encore que Ellinikos Xrysos a bénéficié
d’'un avantage, parce que l'article 1°" du contrat de vente
de 2003 exonérait l'entreprise de toute responsabilité
concernant une quelconque dégradation de I'environne-
ment, si cette dégradation ou la cause de cette dégrada-
tion survenait avant la publication de la loi entérinant la
signature du contrat de vente.

S'agissant du deuxieme argument de 'Observatoire, la
Commission souligne que le contrat de vente de 2003
décharge effectivement la société Ellinikos Xrysos de
toute responsabilité concernant une quelconque dégrada-
tion de l'environnement, si cette dégradation ou la cause
de cette dégradation survenait avant la publication de la
loi entérinant la signature du contrat de vente. La
Commission considere que larticle 1°° précité du
contrat ne confére pas a Ellinikos Xrysos un avantage
particulier ou distinct, autre que le prix de vente. Dans
les contrats entre particuliers, il n'est pas rare que des
clauses déterminent comment diverses obligations finan-
cieres préexistantes seront réparties entre le vendeur et
l'acheteur. Finalement, les parties contractantes a la vente
prennent en compte ces clauses pour déterminer le prix
de vente. Ceest pourquoi la question a laquelle il convient
finalement de répondre dans la présente affaire est si,
compte tenu des conditions de la vente, celle-ci reflétait
la valeur de marché des mines.

Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment en outre
que la vente de 2003 n'a conféré aucun avantage a Elli-
nikos Xrysos car le prix qu'elle a payé équivalait a la
valeur comptable des actifs figurant dans les états finan-
ciers de TVX Hellas, la société qui possédait les mines de
Kassandra avant qu'elles passent a I'Etat grec.
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(52) La Commission ne saurait accepter cet argument. En l'investissement consenti a Olympiada, et non a la valeur

(53)

(55)

(56)

effet, selon elle, la valeur comptable de la société TVX
Hellas ne peut étre prise en compte dans l'estimation de
la valeur des actifs, car elle résulte de 'amortissement de
la valeur dans les registres de I'entreprise pour des raisons
comptables (17), et que, partant, elle équivaut a la valeur
comptable des actifs. Selon la jurisprudence
constante (%), la valeur comptable néquivaut pas
toujours a la valeur de marché lorsquil s'agit d’estimer
des actifs pour déterminer leur prix lors d’'une vente. De
plus, les actifs en question ont été transmis séparément
et, ainsi, l'amortissement auquel avait procédé leur
propriétaire  précédent concernait uniquement  ses
propres registres comptables et sa propre imposition.

Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment encore
que le prix payé par Ellinikos Xrysos se justifie par des
critéres d’économie de marché, car ce prix correspondait
a celui exigé par la société TVX Hellas, une entreprise
privée. Si elle avait pu, cette entreprise aurait demandé un
prix supérieur.

La Commission ne saurait accepter cet argument. En
effet, elle souligne que le prix payé par IEtat grec a
TVX Hellas résultait de I'échange de créances réciproques
entre les deux parties. La Commission fait aussi remar-
quer que les créances de TVX Hellas vis-a-vis de I'Etat
grec s'élevaient a 293,5 millions d’euros (voir considérant
15, ci-dessus). En ce sens, si les créances des deux parties
avaient été différentes, le résultat final de leur échange
aurait pu étre différent, tout en étant lié a la vente des
mémes actifs. Ainsi, la Commission considére que cet
échange de créances n'était pas représentatif de la
valeur des actifs vendus.

Dans le méme temps, la Commission note que les
créances précitées constituaient des dédommagements
demandés par les deux parties. Plus précisément, la
créance de I'Etat grec concernait des dommages causés
a lenvironnement imputés a TVX Hellas. La créance de
TVX Hellas concernait des dépenses liées a I'environne-
ment et des pertes résultant d’investissements que l'entre-
prise prétendait avoir subies du fait de I'annulation de ses
permis miniers, en 2002. La Commission fait aussi
remarquer que la valeur des actifs n‘avait été évaluée
d'aucune maniere au moment de I'échange de créances
susmentionné. En conséquence, le prix de 11 millions
deuros pour la vente des mines de Kassandra a I'Etat
grec était lié aux prétendues responsabilités des deux
parties, et non a la valeur des actifs.

Enfin, la Commission reléve que la décision de TVX
Hellas de procéder a la vente des mines de Kassandra
était liée a I'échec de linvestissement important quelle
avait consenti a Olympiada, c'est-a-dire au montant de

(") Amortissement compte tenu des taux définis par les autorités

fiscales.
('$) Voir affaire T-415/05, Gréce/Commission européenne,
307-308.

points

(59)

(60)

(61)

de Stratoni. La société Ellinikos Xrysos n'avait pas
effectué de tels investissements et, en conséquence, n'a
pas été lésée par léchec de cet investissement. La
Commission considére donc que le prix de 11 millions
deuros pour la vente des mines de Kassandra a I'Etat grec
est representatlf uniquement de la relation commerciale
entre la société TVX Hellas et I'Etat grec, ainsi que de la
situation précise de TVX Hellas a I'époque de la vente. En
conséquence, ce prix ne pouvait étre représentatif d’'un
accord commercial distinct, tel que celui qui a été
convenu entre I'Etat grec et la société Ellinikos Xrysos.

Sur la base de ce qui précede (voir considérants 54-56),
la Commission conclut quil n’y avait pas de lien entre,
d'une part, I'échange des créances entre I'Etat grec et la
société TVX Hellas et, d’autre part, la valeur des actifs.

Compte tenu de ce qui précede, et aux fins d'établir la
mesure dans laquelle le prix de vente correspondait a la
valeur de marché des actifs, la Commission a classé les
actifs en trois catégories, a savoir: a) les mines, b) les
terrains et c¢) les réserves de minerais. Pour calculer la
valeur de marché des actifs, la Commission sest basée
sur le rapport Behre Dolbear (voir considérant 19, ci-
dessus). Pour ce qui est des terrains, la Commission a
vérifié la valeur qui figure dans le rapport en utilisant
le prix qui a été versé pour ces terrains lors d'un appel
d'offres précédent, en 1995 (voir considérant 11, ci-
dessus).

Sagissant de lutilisation du rapport Behre Dolbear, I'Etat
grec et le bénéficiaire ont affirmé que ce rapport ne peut
étre pris en compte car il visait a attirer I'intérét des
investisseurs. La Commission ne saurait accepter cet argu-
ment car le fait dattirer lintérét des investisseurs
constitue un objectif fondamental et légitime de tout
rapport d’évaluation publié par des entreprises privées a
la recherche de capitaux sur les marchés financiers. S'il
est effectivement nécessaire de vérifier la validité de toute
évaluation, il n’en reste pas moins que le que seul fait que
les rapports d’évaluation ont pour objectif dattirer les
investisseurs ne suffit pas pour les considérer comme
non crédibles.

En outre, IEtat grec et le bénéficiaire affirment que le
rapport ne saurait étre pris en compte parce que la
période a laquelle il se réfere (juin 2004) ne correspond
pas a celle de la vente (décembre 2003).

La Commission ne saurait accepter cet argument. Elle
constate que le rapport Behre Dolbear est effectivement
daté du 30 juin 2004, mais que son contenu peut étre
considéré comme correspondant a la vente conclue en
décembre 2003 étant donné quil résulte de I'évolution
dans le temps des prix des métaux pour la période 1993-
2003.
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L’Etat grec et Ellinikos Xrysos affirment que le rapport ne
mentionne pas les actifs vendus, mais bien la valeur
d’Ellinikos Xrysos en tant que société active et que,
partant, ce rapport n'est pas indicatif de la valeur des
actifs vendus par I'Etat grec en décembre 2003. La
Commission ne saurait accepter cet argument car le
rapport présente une évaluation détaillée de la valeur
des actifs vendus, considérés séparément, pour calculer
la valeur totale de la société.

a.a Calcul de la valeur des mines
a.a.l. Arguments concernant la valeur des mines

Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment qu'au
moment de la vente, la valeur de marché des mines de
Kassandra était réduite, voire négative, du fait de l'inter-
ruption prolongée des activités et du retrait des permis
miniers. Toujours selon eux, le prix payé lors de la vente
de 2003 correspondait a la valeur de la mine de Stratoni,
car il s'agissait de 'unique mine en activité. En effet, la
Grece reconnait qua I'époque de la vente, le site de Stra-
toni possédait des permis valables et, partant, était en
activité et satisfaisait a la clause mentionnée dans le
rapport Behre Dolbear d'dnstallation quasi-productive».

La Commission note que les décisions d’annulation adop-
tées en 2002 ont uniquement affecté la valeur de la mine
d'Olympiada, étant donné qua I'époque de la vente, les
permis miniers du site de Stratoni étaient valables et que,
en conséquence, cette mine avait une certaine valeur. Ala
méme époque, TVX Hellas a interrompu ses activités en
raison de léchec des investissements qu'elle avait
consentis dans le secteur de l'extraction de l'or, lorsque
les permis miniers d’Olympiada ont été annulés. De ce
fait, son attitude était liée uniquement a la valeur de
l'investissement a Olympiada, et non a la valeur de la
mine de Stratoni.

S'agissant de Skouries, les autorités grecques et le béné-
ficiaire affirment qu’il n’y a absolument jamais eu dacti-
vités minieres ou d’investissements en cet endroit, mais
seulement des recherches miniéres, effectuées par TVX
Hellas avant la vente de 2003. Ils affirment en outre
que des investissements importants sont nécessaires
pour construire des installations miniéres sur ce site.

La Commission note que cette mine ne disposait en effet
pas de permis miniers ou dune infrastructure miniére
complete. Mais ni les autorités grecques, ni le bénéficiaire
n'ont fourni d'informations ou d’argument solide pour
prouver que la mine de Skouries ne possédait pas les
permis administratifs requis ou que son fonctionnement
n'était pas économiquement faisable. En outre, d’aprés le
rapport Behre Dolbear, les dépenses de capital nécessaires
pour développer et construire la mine de Skouries en
2004 sélevaient a 268 millions de dollars US, soit 220
millions d'euros. Dans son rapport, la société Behre
Dolbear exprime sa certitude que ces dépenses sont
«raisonnables». En conséquence, la Commission considere

(68)

(69)

que la délivrance des permis miniers ou la construction
des infrastructures et l'exécution dactivités minicres
métaient pas entravées par des obstacles administratifs
ou financiers a Skouries.

Sur la base de ce qui précede (considérants 63-66), la
Commission considére que, au moment de la vente, la
valeur de marché du site d'Olympiada était effectivement
en danger en raison des décisions d’annulation adoptées
en 2002. Mais la situation était différente en ce qui
concerne la valeur de marché des sites de Stratoni et
de Skouries. En conséquence, au moment de la vente
en 2003, il était possible d’estimer la valeur de marché
des mines de Kassandra.

a.a.2. Calcul de la valeur des mines

Aux fins de procéder au calcul de la valeur des mines de
Kassandra, la Commission a examiné chacun des trois
sites différents qui les constituent (Stratoni, Olympiada
et Skouries) en fonction des deux points suivants: a) la
valeur de la mine, qui doit se fonder sur les facteurs
économiques existant au moment de la vente et b) la
capacité de fonctionnement de la mine, permettant
d’obtenir cette valeur. Sur la base de ces deux points, la
Commission conclut que les sites de Stratoni et de Skou-
ries avaient une valeur donnée qui pouvait étre évaluée,
tandis que la valeur du site d’Olympiada pouvait diffici-
lement étre estimée a 'époque de la vente, en 2003.

Pour évaluer la valeur des mines, la Commission a eu
recours au rapport Behre Dolbear. Ce document applique
trois méthodes différentes pour calculer la juste valeur de
marché des mines de Kassandra: a) l'estimation compte
tenu de l'approche du revenu ('%), b) I'estimation compte
tenu des transactions comparables (des ventes compara-
bles) et ¢) l'approche par capitalisation du revenu (2°). Les
valeurs qui résultent des trois méthodes sont respective-
ment les suivantes: a) 130,3-402,5 millions de dollars US
ou 107,2-331,1 millions d’euros, b) 504,7 millions de
dollars US ou 415,2 millions d’euros et ¢) 614,9 millions
de dollars US ou 505,9 millions d’euros. La différence
importante qui est observée concernant l'estimation par
lapproche du revenu s'explique par les différentes
méthodes de fixation des prix prises en compte (voir
considérant 72, ci-aprés). Parmi ces trois méthodes, la
Commission a retenu celle de I'approche du revenu. Les
motifs justifiant ce choix sont analysés dans le tableau ci-
dessous.

(%) Les périodes examinées pour analyser les flux de trésorerie qui ont

permis l'estimation sur la base de I'approche du revenu pour les
trois sites différents sont: a) 2004-2035 pour le site d'Olympiada, b)
2004-2015 pour le site de Stratoni et ¢) 2004-2034 pour le site de
Skouries.

L'estimation par l'approche du revenu définit le juste prix du
marché en soustrayant les bénéfices accumulés générés par un
actif qui, au fil du temps, transforme les bénéfices en valeur actuelle.
La méthode des transactions comparables définit le juste prix du
marché sur la base des valeurs des transactions courantes pour I'or
lorsqu'il est possible de déterminer la juste valeur du marché. Enfin,
lapproche de la capitalisation du marché se fonde sur la valeur
actuelle qui est accordée par les bourses nationales a des entreprises
du secteur de 'or sur la base des réserves avérées et probables de
ces entreprises.
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Tableau

Motifs justifiant l'utilisation de 'approche du revenu

Approche du Revenu

Transactions Comparables

Capitalisation du Revenu

L'approche du revenu permet d’obtenir
les valeurs de chacun des trois sites
miniers, sur la base des prix des
métaux, en vigueur a I'époque de la
vente des mines. Lors du calcul de la
valeur d’'un bien pour une transaction,
seuls peuvent étre pris en compte les
facteurs en vigueur au moment de
cette transaction.

La base utilisée pour évaluer une
valeur par la méthode des trans-
actions comparables est sujette a
caution car deux mines différentes
ne peuvent étre identiques. Selon
Behre Dolbear, la méthode des trans-
actions comparables n'est pas fiable
car chaque gisement de minerai,
méme il sagit du méme minerai,

I semble que Tlentreprise Behre
Dolbear considére la valeur obtenue
grace a lapproche du revenu comme
plus fiable. En effet, elle affirme que
«Traditionnellement, la Behre Dolbear
a accordé une importance particuliere

differe dans une certaine mesure
d’autres gisements en ce qui concerne
les questions de minéralogie, les
conditions d’extraction, les questions
de métallurgie, les aspects environne-
mentaux, les questions sociales qui se
posent, la qualité des minerais, etc.

Le rapport Behre Dolbear comporte
également un commentaire concernant
la méthode par capitalisation du
revenu, utilisée par  I'American
Appraisal ~ Associates.  Selon  ce
commentaire, il s'agit d’'une méthode
secondaire  d’évaluation ou d'une
méthode empirique, indiquée pour
controler des estimations effectuées
suivant des méthodes de base.

L'approche par le revenu constitue une
méthode d’évaluation de base. En
conséquence, cest la méthode la plus
fiable et, de plus, en loccurrence, la
méthode par capitalisation du revenu

(70)

(71)

(72)

a la valeur qui résulte de l'approche du

revenu»  (synthése concernant les
valeurs, p. 43 du rapport Behre
Dolbear).

permet de vérifier uniquement la
valeur obtenue par les capitalisations
des revenus pendant le premier
semestre de 2004, qui ne peuvent
étre acceptées car elles portent sur
une période ultérieure au moment de
la vente. En conséquence, la méthode
par capitalisation du revenu ne peut
étre  utilisée, pas méme comme
méthode secondaire d’estimation.

La Grece reconnait que, si I'on utilise le rapport Behre
Dolbear, seule l'approche du revenu est acceptable
puisqu’il s'agit d'une méthode d'évaluation de base appli-
quée a travers le monde, et uniquement pour la date de
son approbation (le 30 juin 2004), ainsi qua la condition
que les permis miniers seront délivrés et que des inves-
tissements importants seront effectués.

Sur la base de lapproche du revenu, la Commission
évalue la valeur des mines au moment de la vente de
2003, comme suit (voir considérants 72-79, ci-dessous):

L'approche du revenu permet d’évaluer la juste valeur de
marché des mines de Kassandra au stade de quasi-
production (?!), telle qu'elle résulte des activités des
mines, avec des dépenses clairement déterminées ainsi
quavec des réserves attestées et probables (?2). Dans le
rapport figurent trois versions différentes de calcul de
la valeur sur la base des prix en vigueur pendant les
périodes suivantes: a) le prix moyen pour la période
1993-2003, b) le prix au premier semestre 2004 unique-
ment et ¢) le prix moyen pour la période 1993-2003
plus le prix au premier semestre 2004 (divisé par 2). La
Commission considére que seule la premiére version (le
prix moyen pour la période 1993-2003) peut étre prise
en compte, et non les deux autres, car elle se fonde sur
des prix et des cofits qui étaient en vigueur a I'époque de
la vente, en décembre 2003. De plus, les prix historiques
qui ont été enregistrés pendant la période 1993-2003, et
utilisés par Behre Dolbear, ne font apparaitre aucune
tendance particuliere pendant toute la durée de la

(') En activité, en construction ou au stade final de I'étude de faisabilité.
(22 Les réserves de minerais constituent des ressources dont I'extraction

est considérée comme économiquement faisable. Les réserves
peuvent étre soit probables, soit avérées.

(73)

(74)

période 1993-2003. En d’autres termes, les prix présen-
taient des variations d'une année a lautre et en consé-
quence, la Commission considére que la moyenne pour
la période 1993-2003 est plus représentative de I'évolu-
tion dans le temps du marché des métaux. En outre, les
prix du premier semestre de 2004 ne sont pas représen-
tatifs de la valeur des mines car ils ne donnent qu'une
idée ponctuelle et, partant, ne tiennent pas compte des
variations de prix. La prise en compte de ces variations
est extrémement importante pour réduire les consé-
quences d’éventuels changements inhabituels ou d’événe-
ments fortuits et pour obtenir une image fiable de la
valeur des mines.

La Grece et le bénéficiaire affirment que Behre Dolbear
évalue le prix courant net des mines de Kassandra au
stade de la quasi-production a — 2,59 millions de
dollars US (page 37, tableau 5.3 du rapport). Donc, le
prix qui a été payé en réalité (11 millions d’euros) était
supérieur a la valeur de marché des mines.

La Commission note que les valeurs nettes actuelles (au
stade de la quasi-production) qui résultent du calcul
effectué sur la base de I'approche du revenu, séparément
pour chacune des trois installations minieres, sont les
suivantes: a) pour le site d’Olympiada —28,79 millions
de dollars US ou —23,7 millions d’euros, b) pour le site
de Stratoni 10,48 millions de dollars US ou 8,6 millions
d’euros et ¢) pour le site de Skouries 15,72 millions de
dollars US ou 12,9 millions deuros. L'addition de ces
trois valeurs donne effectivement le montant négatif de
-2,59 millions d’euros.

Toutefois, la Commission rejette 'argument avancé ci-
dessus par la Grece et par le bénéficiaire. En effet, elle
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conclut des valeurs susmentionnées que, effectivement, la
valeur nette actuelle du site d’Olympiada (au stade de la
quasi-production) était négative a I'époque de la vente.
Toutefois, elle considere que cette valeur du site d'Olym-
piada signifie qu'au moment de la vente, les bénéfices
escomptés du fonctionnement de la mine sur la base
des prix qui étaient en vigueur au cours des 11 années
précédentes, étaient négatifs. Compte tenu du niveau du
prix de lor, aucun propriétaire du site d’Olympiada
n'aurait choisi de mettre cette mine en activité et aurait
plutdt tenté déviter les pertes, dans la mesure du
possible. I ressort que sil ne mettait pas la mine en
activité, I'acheteur pouvait limiter les pertes a 5,5 millions
d’euros, montant quil était tenu de payer par contrat
pour des motifs environnementaux et a des fins d’entre-
tien du site. Mais nul ne peut, uniquement sur la base de
ce qui précede, conclure que la valeur de la mine d’Olym-
piada doit étre estimée a —5,5 millions d’euros, et ce,
parce que la propriété d’'une mine va tout d’abord de
pair avec une valeur d'intention. En effet, le propriétaire
peut décider de mettre la mine en activité lorsque les
circonstances sont favorables (lorsque le prix de l'or est
relativement élevé) et choisir de ne pas la mettre en
activité lorsque les circonstances sont défavorables
(lorsque le prix de lor m'est pas suffisamment élevé).
Dans ce contexte, Ellinikos Xrysos aurait pu choisir de
racheter la mine en tant que partie d'un ensemble,
I'ensemble des mines de Kassandra, ou en prévoyant
que, a l'avenir, elle serait en mesure de procéder aux
investissements nécessaires dans le site d'Olympiada
pour redémarrer sa production rentable, lorsque les
prix avoisineraient des niveaux (nettement) plus élevés
que ceux de la période de 1993-2003 précédente.

Mais l'estimation fiable de cette valeur d'intention est
relativement complexe. Toutefois, un autre facteur est
plus important encore: le fait que cette valeur devra
étre adaptée a la probabilité (potentiellement élevée)
que, méme si le prix de l'or est assez élevé pour
permettre que le fonctionnement de la mine soit rentable,
aucun permis minier ne serait délivré pour cette mine.
Comme mentionné ci-dessus, (voir considérant 12), les
permis miniers et permis de traiter l'or de la mine
d’'Olympiada avaient été retirés pour des raisons environ-
nementales jugées graves. En conséquence, C'est a juste
titre que I'on peut considérer que la valeur d'intention de
la mine d’Olympiada est raisonnablement évaluée comme
nulle. En conséquence, la valeur nette de la mine d’Olym-
piada peut étre évaluée a -5,5 millions d’euros.

Par contre, la Commission considére que les valeurs
accordées aux sites de Stratoni et de Skouries s’élévent
au montant de 21,5 millions d’euros, soit la somme des
valeurs des deux mines, conformément au rapport Behre
Dolbear (8,6 millions d’euros plus 12,9 millions d’euros,
respectivement (voir considérant 74, ci-dessus), étant
donné que:

a) le site de Stratoni avait un permis minier valable, une
infrastructure miniére complete et une valeur positive,
résultant de ses activités (valeur actuelle nette et posi-
tive) et, partant, était fonctionnel a I'époque de la
vente;

b) s'agissant de Skouries, la Commission considere qu'il
n'existait pas d'obstacles administratifs ou écono-
miques a la délivrance des permis miniers ou a la

(79)

(80)

construction d'infrastructures miniéres et a 'exécution
d’activités miniéres. Par ailleurs, le site de Skouries lui
aussi avait une valeur positive, résultant des activités
de ce site (valeur actuelle nette positive).

La Grece et le bénéficiaire maintiennent que la valeur des
mines, telle qu'elle a été calculée par Behre Dolbear, ne
peut étre prise en compte car elle concerne les actifs ainsi
que les permis miniers afférents aux sites. Cependant,
Ellinikos Xrysos n'a acquis que les actifs, tandis que les
permis miniers devaient étre délivrés ultérieurement par
I'Etat grec. La Commission rejette cet argument car,
comme il a été précédemment démontré, le site de Stra-
toni avait bel et bien un permis minier valable a I'époque
de la vente. Sagissant de Skouries, comme il a aussi été
précédemment démontré, aucun probléme administratif
ne s'opposait a la délivrance du permis minier du site.
En outre, le colit & payer pour soumettre la demande et
obtenir le permis minier pour Skouries se limitait au
paiement demandé par les géologues et autres experts
pour rédiger les études nécessaires en vue de la délivrance
du permis, ainsi quaux frais liés a I'émission d’une lettre
de garantie, exigée par le ministére compétent. D'apres les
autorités grecques, ces dépenses s‘élevaient respective-
ment & 5000 euros, a payer de maniere ad hoc, plus
600 000 euros par an, maximum. La Commission consi-
dere quil s'agit de montants peu élevés par rapport a
lensemble des dépenses en immobilisations consenties
pour développer et construire les installations de la
mine de Skouries et qui, en 2004, avaient atteint 268
millions de dollars US, soit 220 millions d’euros (voir
considérant 66, ci-dessus). En conséquence, la Commis-
sion considere que les frais a payer pour obtenir le
permis minier ne constituaient pas un obstacle pour
toute entreprise désireuse d'investir a Skouries. La
Commission souligne par ailleurs que le rapport Behre
Dolbear mentionne également des dépenses «administra-
tives» dans le calcul de la valeur actuelle nette de la mine
et considere, par conséquent, que les frais susmentionnés
(pour introduire la demande et obtenir le permis minier
pour la mine de Skouries) ont été pris en compte dans le
rapport Behre Dolbear.

Sur la base de ce qui précede, la valeur des mines est
évaluée a 16 millions d’euros pour les trois mines (21,5
millions d’euros — 5,5 millions d’euros).

ab Calcul de la valeur du terrain

Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment qu'un
terrain acheté par une entreprise miniére ne peut étre
utilisé que pour des activités miniéres et n'a pas de
valeur marchande car la législation grecque accorde la
priorité aux activités minieres dans ces régions. En consé-
quence, la diminution de la valeur des droits miniers, du
fait de linterruption prolongée et du retrait des droits
miniers, a également entrainé une diminution de la
valeur du terrain.

Sur cette question, la Commission envisage le terrain
examiné comme lactif d’'une entreprise miniere et non
comme un «bien immobilier», au sens large du terme, en
raison des caractéristiques particulieres des activités
minieres (pollution, perturbation de l'environnement,
etc.) susceptibles de rendre incertaine la possibilité de
vendre ces actifs indépendamment des mines.
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(82) Néanmoins, la Commission considére également que (88) De plus, apres 1995, TVX Hellas a acheté 70 terrains
chaque actif d'une entreprise posséde une valeur, puisqu'il supplémentaires (au cours de la période 1997-2000, la
contribue ou peut contribuer aux activités de l'entreprise majorité d'entre eux ayant été acquis pendant la période
et a l'obtention de bénéfices. Les mines de Kassandra 1998-1999). La Commission note que la valeur d’achat
étaient une entreprise en activité a I'époque de la vente de ces 70 terrains supplémentaires s’éleve a 1,1 million
et, donc, la Commission considére que le terrain pouvait d’'euros, comme lindiquent les états financiers de TVX
étre utilisé pour les activités des mines et que, par consé- Hellas. La Commission considere ce prix comme repré-
quent, ce terrain avait une certaine valeur. De ce fait, la sentatif de I'économie de marché car il a été fixé par le
Commission ne saurait accepter I'argument de la Grece et marché lui-méme. En additionnant les deux valeurs (3,5
d’Ellinikos Xrysos. millions d’euros et 1,1 million d’euros), on obtient la
juste valeur du marché des terrains de 4,6 millions
, . g . ‘euros.
(83)  L'Observatoire grec des activités minieres affirme que les d
tif: min Kassandra comprennent un gran s , R
actifs des ° de assa Si.a comprennent un gra d (89) Ce montant de 4,6 millions d'euros correspond a la
nombre de biens immobiliers, qui augmentent de . :
N 5 . valeur nominale des terrains en 2003, compte tenu des
maniére importante la valeur totale de l'entreprise et . P .
. , DY prix de 1995 et de la période 1997-2000. La Commis-
qui, pourtant, n‘ont pas été pris en compte dans le . s - p
sion considere que cette valeur doit étre adaptée en fonc-
rapport Behre Dolbear. . R A C
tion de lindice général des prix a la production indus-
trielle grec pour les périodes 1995-2003 et 1998-2003.
(84) En tout état de cause, la Commission souligne que le Cet indice est choisi parce que les terrains considérés font
rapport Behre Dolbear tient en réalité compte du terrain, partie des actifs d'une entreprise industrielle et, ainsi,
mais séparément des mines. En effet, ce rapport considere l'adaptation doit étre représentative des changements de
le terrain comme actif non minéral des mines de prix constatés dans le secteur industriel. Cette adaptation
Kassandra et I'évalue & 6 millions d’euros (*), indépen- des prix de vente pour 1995 et pour la période de 1997-
damment de la méthode par I'approche du revenu. 2000 mene au résultat final de 5,9 millions d’euros en
décembre 2003.

85)  Behre Dolbear mentionne toutefois dans son rapport que - . s
(85) p ) X pport 4u (90) La Commission souligne que cette valeur de 5,9 millions
la valeur accordée au terrain correspond a celle présentée , S s ,

. , , s . d’euros est tres proche de celle de 6 millions d'euros,
par Ellinikos Xrysos et qu'elle n'a pas été évaluée par S
y - oL mentionnée par Behre Dolbear dans son rapport
Behre Dolbear. En conséquence, la Commission doit véri- iy . : 1 . .
' . S d’évaluation (voir considérant 84, ci-dessus). Elle consi-
fier le chiffre mentionné ci-dessus. X oy
dere que cette correspondance avec la valeur utilisée dans
le rapport Behre Dolbear confirme que la société Ellinikos
(86)  Pour effectuer cette vérification, la Commission prend en Xrysos avait correctement évalué la valeur des terrains et,
compte le prix payé pour le terrain lors de 'appel d'offres en conséquence, justifie le fait que le montant de 6
ouvert organisé en 1995 en vue de la vente des mines de millions d’euros a été considéré comme représentatif de
Kassandra a la société TVX Hellas (voir considérant 11, la juste valeur du marché, en décembre 2003.
ci-dessus). 1l ne s'agit pas d’'un calcul primaire, mais bien
secondaire, visant a vérifier la validité du prix mentionné a.c Calcul de la valeur des réserves minérales
dans le rapport Behre Dolbear (6 millions deuros). ) )
(91) La vente de 2003 a aussi porté sur une certaine quantité
» ) ) de réserves minérales comprenant des concentrations (%)
(87) Les autorites grecques admetten}t‘ que Fon pourrait d'or. Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment
p’rendre en compte la valeur définie lors de Tappel quen 2003, ces réserves avaient une valeur négative car
(Aioffres ouvert de 1995 et que la V’aleur du terrain peut le prix de lor était relativement bas et les dépenses
étre considérée comme inchangée. La Commission connexes, relativement élevées.
souligne que, dans le cadre de la vente des mines de
Kassandra a TVX Hellas en 1995, le prix imputé au (92)  En effet, les autorités grecques ont publié un calcul des

terrain s'élevait a 1,2 milliard de drachmes. Elle constate
quil n'existe aucune référence de prix ou dindices des
prix valables pour les terrains des mines de Kassandra,
considérés comme actifs d’'une entreprise miniére et non
comme bien immobilier au sens large du terme (voir
considérant 81, ci-dessus). S'il existait de telles références
de prix ou indices des prix valables, il serait possible de
calculer la valeur actuelle de référence. En leur absence, la
Commission considére que le prix de 1995 est la meil-
leure estimation disponible en l'occurrence. En consé-
quence, elle prend comme point de départ pour la
juste valeur du marché du terrain le montant de 1,2
milliard de drachmes ou 3,5 millions d’euros (compte
tenu du taux de change de 340,75 drachmes/euro en
vigueur lors de l'entrée de la Grece dans la zone euro
en 2001).

(**) Voir p. 42 du rapport Behre Dolbear: «Actifs et passifs non miné-

raux.

prix au «seuil de rentabilit¢» auquel la vente de ces
réserves produirait des bénéfices. Si I'on considére la
concentration d’or dans le minerai, soit 0,7 once dor
par tonne, et le prix de l'or au 12 décembre 2003, soit
407 dollars US par once, la valeur de I'or concentré dans
les réserves d'or s'élevait a 284,9 dollars US par tonne.
En outre, les autorités grecques ont communiqué les frais
liés a la vente de ces réserves, soit pour le cofit de trai-
tement: 245 dollars US par once et 171,50 dollars US
par tonne; pour les frais de transport: 50 dollars US par
tonne; pénalités pour nettoyage: 270 dollars US par
tonne et frais de traitement: 5 dollars US par once et
4,1 dollars US par tonne. Le calcul de ces chiffres donne
un prix de vente négatif de -210,7 dollars par tonne.

(**) La concentration est le résidu de métal précieux dont on a retiré la
majeure partie des roches superflues. La concentration de métal est
la matiére premiére a partir de laquelle les métaux sont extraits par
fusion, il s'agit de métallurgie extractive.
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La Commission a vérifié ce calcul. Elle considere que
compte tenu du rapport entre le prix/codt, le prix des
réserves a l'époque de la vente était préjudiciable. La
vente des réserves de minerai d’or aurait pu étre rentable,
si des changements étaient survenus ou avaient pu étre
escomptés au niveau des frais de transport, mais il s'agis-
sait d'un élément impondérable. Par ailleurs, le rapport
Behre Dolbear ne présente pas la valeur des réserves de
minerais d'or. En conséquence, la Commission juge que
la valeur de ces réserves ne peut étre calculée.

L'Observatoire grec des activités minieres pense que les
réserves de minerais auriféres avaient une valeur impor-
tante, qui s'élevait a 80 millions d’euros. La Commission
note que I'Observatoire ne justifie cette valeur par aucune
donnée ou aucune preuve. En conséquence et suite au
probleme de calcul précédemment exposé, dont il ressort
que la valeur des réserves ne peut étre calculée, la
Commission rejette l'argument de 1'Observatoire grec
des activités minieres.

La Commission souligne que les actifs vendus en
décembre 2003 comprenaient également deux gisements
de plomb et de zinc. Le rapport Behre Dolbear donne
une estimation de la valeur des concentrations existantes
de plomb et de zinc a la date du 30 juin 2004 (*). Cette
estimation est distincte du calcul de la valeur actuelle
nette des mines et n'est pas reprise dans l'estimation
suivant l'approche du revenu. Elle fournit le rendement
net d'une usine métallurgique (2) pour le propriétaire de
la mine comme suit: premiérement, on calcule la valeur
des métaux contenus (plomb, argent et zinc) sur la base
des prix courants et des quantités disponibles; deuxieme-
ment, on applique le «programme des paiements de
l'usine métallurgique» (le prix du traitement supplémen-
taire tel quil est demandé a l'acheteur des minerais par
leur producteur), compte tenu des conditions particu-
lieres de réduction (taux spéciaux d’amortissement, tarifi-
cation pour le traitement et pour le raffinage et frais
d’envoi) enfin, on soustrait le «programme des paiements
de l'usine métallurgique» de cette valeur (¥).

La Commission note que cette méthode est la méthode
standard de calcul utilisée pour les paiements des métaux.
De ce fait, elle l'utilise pour calculer la valeur de marché
des gisements de minerais acquis par Ellinikos Xrysos en
décembre 2003, sur la base des quantités des gisements
de minerais et des prix des métaux en décembre
2003 (*%). En appliquant cette méthode aux quantités

(*%) Voir annexe 11, «Le site de Stratoni est riche en flux de trésorerie».
(*%) Le rendement net d'une usine métallurgique est la somme d’argent

que cette usine ou qu'une raffinerie paie a l'entreprise d’exploitation
miniére pour son produit. Il se fonde habituellement sur le prix
spot ou courant du minerai duquel sont soustraites les dépenses
liées a tout traitement supplémentaire.

Pour information, la Commission souligne que le résultat de ce
calcul a la date du 30 juin 2004, tel quil figure dans le rapport
Behre Dolbear, est 3,5 millions de dollars US ou 2,9 millions
d’euros (compte tenu du taux de change de 1,2155 dollar/euro a
la date du 30 juin 2004).

Quantités de gisements de minerais (telles que déclarées par le
bénéficiaire): 3 050 tonnes de plomb et 2 350 tonnes de zinc.
Prix du métal (sources: www.kitco.com et www.Ime.com): 684
dollars US[tonne pour le plomb, 5,60 dollars USjonce pour l'argent
et 973 dollars US[tonne pour le zinc.

de minerais, les prix des métaux en décembre 2003 et les
conditions particulieres du programme de paiement de
lusine métallurgique d’Ellinikos Xrysos, la Commission
conclut que la valeur d’achat des gisements de minerais
achetés par Ellinikos Xrysos en 2003 sélevait a 3,7
millions de dollars US ou 3 millions d’euros (compte
tenu du taux de change de 1,2254 dollar/euro le jour
de la vente des minerais a Ellinikos Xrysos, c'est-a-dire le
12 décembre 2003).

La Commission souligne que, sur la base des informa-
tions fournies par le bénéficiaire, les gisements de mine-
rais de plomb et de zinc achetés en décembre 2003 ont
été vendus en décembre 2004 (le 1¢" décembre 2004 et
le 31 décembre 2004) et, donc, postérieurement a la date
de la rédaction du rapport Behre Dolbear. En consé-
quence, la Commission considére que les conditions
particuliéres de cette méthode (le calcul de la valeur des
gisements en juin 2004, voir considérant 95, ci-dessus)
sont valables pour le calcul de la valeur des gisements de
minerais a la date de décembre 2003, puisquil n’y a eu
aucune autre vente de minerai pendant la période entre
décembre 2003 et juin 2004, qui aurait pu prévoir de
nouvelles conditions.

a.d Conclusions concernant I'avantage

Le calcul présenté ci-dessus donne une valeur totale des
mines de Kassandra s'élevant a 25 millions d’euros. Il
s'agit de la valeur totale des mines (16 millions d’euros),
des terrains (6 millions d’euros) et des réserves de mine-
rais (3 millions d’euros).

Cette valeur totale est trés nettement inférieure a celle qui
est présentée dans le rapport Behre Dolbear comme juste
valeur de marché des actifs des mines de Kassandra (500
millions de dollars US ou 411 millions d’euros, voir
considérant 19 ci-dessus). La décision de la Commission
du 10 décembre 2008 d'ouvrir la procédure formelle
d’examen mentionne la valeur présentée dans le rapport
Behre Dolbear pour indiquer que le prix de vente était
inférieur a la valeur de marché des mines.

La valeur mentionnée dans le rapport Behre Dolbear
(500 millions de dollars US) n'a pas été retenue, parce
qu'elle résulte de deux méthodes d’évaluation qui ne sont
pas pertinentes en l'espéce (voir tableau 1, ci-dessus). En
effet, elle a été obtenue par la méthode des «transactions
comparables» et la méthode de la «capitalisation du
marché» qui ne sont pas acceptables parce que: a) la
base sur laquelle se fonde I'évaluation pour la méthode
des transactions comparables est contestable puisque
deux mines différentes ne peuvent étre identiques:
chaque gisement de minerais, méme s'il sagit du méme
minerai, differe dans une certaine mesure des autres gise-
ments et b) la méthode de la capitalisation du marché est
préconisée comme méthode secondaire d’évaluation ou
comme méthode empirique pour vérifier certaines évalua-
tions obtenues grice a des méthodes de base telles que
l'approche du revenu. En l'occurrence, la méthode de la
capitalisation du marché ne peut méme pas étre utilisée
comme méthode secondaire d’évaluation car elle permet
uniquement de vérifier la valeur calculée sur la base de
lapproche du revenu qui résulte de capitalisations du
marché pour le premier semestre de 2004 et cette


http://www.kitco.com
http://www.lme.com
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(102)

(103)

(104)

(105)

période ne peut étre acceptée car les données sont ulté-
rieures a la date de la vente et ¢) la société Behre Dolbear
considere comme plus fiable la valeur obtenue grice a
'approche du revenu.

De plus, la valeur totale obtenue par la Commission (25
millions d’euros) est nettement inférieure a la fourchette
de prix obtenue par 'approche du revenu (107,2 millions
d’euros - 331,1 millions d’euros, voir considérant 69, ci-
dessus). Cette différence est due au fait que la deuxieme
valeur concerne: a) des valeurs dactifs qui n'ont pas été
vendus en décembre 2003, tels que: créances, flux de
trésorerie et réserves de minerais (les valeurs au mois
de juin 2004 différaient de celles du mois de décembre
2003, voir calcul exposé aux considérants 91-97) et b)
des ressources minérales qui sont considérées comme
théoriques et incertaines (*) dans le rapport Behre
Dolbear (matériel extractible ou potentiel de recherche).
Ces derniéres ne sont pas comprises dans les flux de
trésorerie considérés pour définir la valeur actuelle
nette, suivant l'approche du revenu (voir considérant
72, ci-dessus), qui tient compte uniquement de réserves
avérées et éventuelles, toutes les autres ressources étant
comprises. En outre, cette fourchette de prix comprend
aussi des valeurs différentes pour le site d’Olympiada, en
fonction des trois différents types de définition de la
valeur. Toutefois, la Commission n'accepte pas ces
valeurs (voir considérants 72-76 ci-dessus). Enfin, cette
fourchette de prix est influencée par les trois différents
types de définition de la valeur, dont la Commission
naccepte qu'un seul (voir considérant 72, ci-dessus).

En conséquence, la Commission conclut que la valeur de
marché des actifs des mines de Kassandra s'élevait a 25
millions d’euros a I'époque de leur vente a Ellinikos
Xrysos.

La Commission considere que la valeur de l'avantage
dont Ellinikos Xrysos a bénéficié séleve a 14 millions
deuros, ce qui représente la différence entre le total de
la juste valeur de marché des actifs des mines de
Kassandra (25 millions d’euros) et le prix payé lors de
la vente (11 millions d’euros).

Compte tenu de l'analyse des arguments avancés par la
Grece et par le bénéficiaire mais aussi du calcul de la
valeur du marché des actifs vendus et de la comparaison
de cette valeur avec le prix payé en réalité par Ellinikos
Xrysos, la Commission estime que le critére de I'avantage
est rempli.

b. Ressources d’Etat

Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment que la
Gréce a agi comme simple intermédiaire lors de la vente
de 2003 et qu'elle n'a jamais été propriétaire des mines.
Ils maintiennent aussi que la Gréce n'a percu aucun
montant sur la vente de 2003, puisque la somme des
11 millions deuros a été versée directement a TVX

(*%) Voir p. 10, 16 et 20.

(106)

107)

(108)

(109)

(110)

Hellas. Enfin, les autorités grecques et le bénéficiaire
déclarent que la vente de 1995 a été effectuée entre
TVX Hellas et le propriétaire précédent, une entreprise
privée en procédure de faillite.

La Commission fait remarquer que la Gréce a activement
participé aux deux transactions de vente, qui ont été
conclues par deux contrats différents. Pour le deuxieme
contrat, la Gréce a assumé les obligations incombant au
vendeur mais disposait aussi de droits sur les recettes de
la vente. Ces recettes ont été versées directement a TVX
Hellas aux fins de satisfaire a une obligation particuliére
de Tftat, ce qui confirme, une fois encore, le role de
vendeur - et non de simple intermédiaire - joué par la
Grece. En ce qui concerne l'argument selon lequel la
vente de 1995 a été effectuée entre TVX Hellas et une
entreprise privée, la Commission considére qu'en I'espece,
il n'est pas pertinent en ce qui concerne la question des
ressources de I'Etat puisque ce critére n'est examiné que
pour la vente de 2003.

En conséquence, la Commission ne saurait accepter les
arguments avancés par les autorités grecques et le béné-
ficiaire et considére que le critere des ressources de I'Etat
est rempli.

c. Sélectivité

Les mines de Kassandra ont été vendues a la société
Ellinikos Xrysos et ainsi, cette derniére a pu bénéficier
de maniere sélective de la différence entre le prix de vente
et la valeur de marché des actifs vendus. En conséquence,
la Commission considére que la mesure est sélective
puisqu'elle favorise uniquement cette entreprise.

La Gréce et le bénéficiaire n'ont pas d'objection sur ce
point.

d. Distorsion de la concurrence et incidence sur les
échanges entre Etats membres

Le secteur dactivité de la société Ellinikos Xrysos
concerne des produits qui circulent largement entre
Ftats membres. En effet, des activités d'extraction du
zinc, du cuivre, du plomb, de l'or et de l'argent sont
pratiquées dans onze Etats membres, en plus de la
Grece, et plus précisément au Royaume-Uni, en Italie,
en Finlande, en Pologne, en Slovaquie, en Roumanie,
en Bulgarie, en Espagne, en Irlande, au Portugal et en
Suede (39). Les produits tels que le zinc, le cuivre, le
plomb, l'or et l'argent, font l'objet d’échanges dans tous
les Etats membres (*1). En outre, les mesures examinées
ont conféré a Ellinikos Xrysos un avantage sur ses
concurrents  (voir considérants 39-104, ci-dessus).
Lorsquune aide de I'Etat renforce la position d’'une entre-
prise par rapport a d’autres entreprises concurrentes dans
les échanges entre autres Etats membres, il convient de
considérer que ces dernitres sont lésées par cette aide. Le
critére de distorsion de la concurrence et d'incidence sur
les échanges entre Etats membres est ainsi rempli.

(*°) Source: European Association of Mining Industries - Euromines,

http://www.euromines.org.

(*') Source: European Mineral Statistics - Statistiques européennes sur
les minéraux 2004-2008, British Geological Survey — Centre britan-
nique d’études géologiques, http://www.bgs.ac.uk/.
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(111) La Grece et le bénéficiaire n'ont pas d’objection sur ce (119) Ellinikos Xrysos affirme quil aurait été prématuré

112)

113)

(114)

115)

(116)

117)

118)

point.
e. Conclusion sur Uexistence d’une aide dans la
mesure 1

Sur la base de ce qui a été exposé ci-dessus, la Commis-
sion conclut que la vente des mines de Kassandra a la
société Ellinikos Xrysos en 2003 constitue une aide de
I'Etat en faveur d’Ellinikos Xrysos, au sens de larticle 107,
paragraphe 1, du TFUE. Le montant de cette aide s'éleve a
14 millions d’euros et correspond a la différence entre le
prix payé lors de la vente de 2003, soit 11 millions
d’euros, et la valeur de marché des actifs vendus, au
moment de la vente, soit 25 millions d’euros.

MESURE 2: EXEMPTION DE L'OBLIGATION DE PAYER LA
TAXE ET REDUCTION DES FRAIS DE PROCEDURE

a. Ressources de I'Etat

Dapres la Grece et le bénéficiaire, la réduction des frais
de procédure maffecte en rien les ressources de I'Etat
étant donné que les avocats exercent une profession libé-
rale et ne sont pas fonctionnaires et que les taxes et
droits sur leurs honoraires ont été déiment payés. Par
ailleurs, selon la Grece, les honoraires des avocats n’ont
pas été payés par I'ftat. Dans le méme temps, la réduc-
tion des frais d’avocats est prévue a larticle 5 du contrat
de vente, qui mentionne que les droits juridiques et les
frais davocats «sont réduits de 5% du montant
minimum des honoraires, comme le prévoient les légis-
lations en la matiére».

La Commission reconnait que les avocats ne sont pas des
fonctionnaires. Par ailleurs, elle souligne que les notaires
sont en réalité des agents de IEtat. Cependant, ils ne
percoivent pas de salaire et leur revenu provient exclusi-
vement de leurs clients et non du budget de IEtat.

La Commission fait aussi remarquer que, pour les
contrats de vente, les frais de procédure incombent aux
parties contractantes. En l'occurrence, la Commission
accepte l'argument des autorités grecques selon lequel
I'Etat ma pas effectué les divers paiements susmentionnés
a la place de l'acheteur.

En conséquence, la Commission pense que la réduction
des frais de procédure n'implique pas de fonds de I'Etat
et, partant, ne constitue pas une aide de I'Etat au sens de
l'article 107, paragraphe 1, du TFUE.

En ce qui concerne l'exemption de l'obligation de payer
la taxe, lobjecnf des taxes est de financer le budget de
I'Etat. En conséquence, la non-perception de ces taxes par
IEtat le prive de ressources. Clest pourquoi la Commis-
sion estime que l'exemption de l'obligation de payer la
taxe a une incidence sur les ressources de I'ftat.

b. Avantage

La Commission rappelle que deux taxes différentes
devaient étre payées lors de la vente des mines de
Kassandra, a savoir: 1) une taxe pour procéder au trans-
fert de propriété des mines, qui équivalait a 5 % du prix
de vente et 2) une taxe pour procéder au transfert de la
propriété des terrains, qui correspondait a 7 -9 % du prix
de vente.

(120)

(121)

(122)

(123)

d'imposer une quelconque taxe lors de la vente de
2003. En effet, le contrat de vente n'était pas définitif
du fait de Tlexistence d'une clause dannulation. La
Commission rejette cet argument car cette clause d’annu-
lation prévoit uniquement I'annulation de la vente au cas
ou les deux parties contractantes ne respecteraient pas
certaines obligations pour garantir sa validité. 1l s'agit
en réalité d'une clause ordinaire dans la majorité des
contrats qui ne les empéche nullement d'étre définitifs.
De plus, le contrat conditionne effectivement sa ratifica-
tion, notamment a l'article 9, qui stipule que la date de
ratification du contrat est la date de la publication au
Journal officiel de la République hellénique de la loi enté-
rinant le contrat. Enfin, le texte du contrat ne fait aucune
allusion au fait quiil ne serait pas définitif. Donc, la
Commission considere que le contrat était en réalité défi-
nitif et que les taxes correspondantes auraient dii étre

payées.

Les autorités grecques et le bénéficiaire affirment aussi
que la valeur des mines était négative et que des
mesures d'incitation étaient par conséquent nécessaires
pour motiver les candidats acheteurs. En réponse a cet
argument, la Commission fait remarquer quau moment
de la vente, la valeur des mines n’était pas négative, mais
positive, et qu'elle s'élevait a 16 millions d’euros (comme
calculé dans les considérants 68-79 ci-dessus).

La Commission note que, conformément au Code minier
grec, les ventes de mines sont assujetties a une taxe
correspondant a 5% de leur valeur et que ce taux est
applicable a des transactions a titre onéreux. Les autorités
grecques maintiennent que ces transactions a titre
onéreux sont des transactions effectuées pour des
raisons résultant d’événements malheureux (€€ enaydoug
artiacy), tels que le déces du propriétaire, et que, en
conséquence, la taxe de 5 % ne frappe que de telles trans-
actions et ne devait pas étre appliquée en l'occurrence. La
Commission ne saurait accepter cet argument étant
donné que, d'apreés l'enquéte quelle a menée, les trans-
actions a titre onéreux ont lieu lorsque la personne qui
achete un bien donne quelque chose en contrepartie et
ainsi, de maniére générale, il existe une contre-valeur
pour l'achat. 1l s'agit 1a aussi de linterprétation couram-
ment acceptée de la question (3?).

En 2003, la valeur de marché des mines sélevait a 16
millions d’euros (telle que calculée aux considérants 68-
79 ci-dessus). En conséquence, la Commission considere
que la taxe qui correspond aux mines vendues en 2003
équivaudrait a 0,8 million deuros.

De plus, la Gréce reconnait qu'une taxe de 7 %-9 % est
effectivement appliquée a tous les cas de vente de
terrains, qu'il s’agisse de la vente d’actifs d’une entreprise
ou de celle de biens de particuliers. Sur cette question, la
Commission a recu deux lettres différentes, I'une émanant
du ministére des Finances et lautre du ministére de
IEnvironnement, de I'énergie et du changement clima-
tique (compétent pour les questions miniéres), qui sont
contradictoires. La Commission a fait part du contenu

(*») Voir par exemple «Eppnveia kar vopoloyia Actiko Kodwa» (Inter-

prétation et jurisprudence du code civil), Vassilios Vathrakokilis,
juge au tribunal supréme, tome 2, 2003, p. 636.
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contradictoire de ces lettres aux autorités grecques, mais
na requ aucune lettre de conclusion définitive. En consé-
quence, elle a accepté les renseignements communiqués
par le ministére des Finances, service compétent pour les
questions fiscales.

En 2003, la valeur de marché des terrains s'élevait a 6
millions d’euros (comme calculé dans les considérants
80-90, ci-dessus). En conséquence, la Commission consi-
dere que la vente de terrains de 2003 aurait di s'accom-
pagner du prélevement dune taxe de 0,54 million
d’euros (33).

Puisque le contrat de vente de 2003 prévoit une taxe
nulle, la Commission considéere que les montants
susmentionnés (s'élevant au total a 1,34 million d’euros)
constituent l'avantage dont a bénéficié Ellinikos Xrysos.

La Grece et le bénéficiaire affirment que I'exemption de
l'obligation de payer la taxe équivalait a une somme de
38 000 euros et que, donc, elle était inférieure au plafond
prévu pour les aides de minimis (*4) et qu'il n'en a résulté
aucun bénéfice pour l'acheteur. La Commission ne saurait
accepter cet argument, étant donné que le plafond, qui
était fixé a 100 000 euros a Iépoque de la vente en
2003, est applicable quels que soient la forme ou
lobjectif de laide. En conséquence, il est impossible
d’établir d'abord une distinction entre les différentes
mesures d’aide concernées, soit les mesures 1 et 2, et
de ne prendre ensuite en compte quune partie de la
mesure 2, soit I'exemption de l'obligation de payer la
taxe. La Commission a donc pris en compte les deux
mesures d’aide en I'espece et a constaté qu'elles entrainent
des aides dépassant le plafond de 100 000 euros pour les
aides de minimis; en conséquence, elle estime que l'aide
octroyée ne respecte pas les conditions prévues pour les
aides de minimis. Sur la base de ce qui précede, la
Commission s'en tient a la conclusion exposée au consi-
dérant 125 ci-dessus.

c. Sélectivité

Le critére de sélectivité est rempli de la maniére exposée
au considérant 108 ci-dessus.

d. Distorsion de la concurrence et incidence sur les
échanges entre Etats membres

Enfin, le critere de la distorsion de la concurrence et de
lincidence sur les échanges entre Etats membres est
rempli, comme décrit au considérant 110 ci-dessus.

e. Conclusion concernant existence d’une aide dans la
mesure 2

Sur la base de ce qui précéde, la Commission conclut que
'exemption de l'obligation de payer la taxe constitue une
aide d’ftat d'un montant de 1,34 million d’euros en
faveur de la société Ellinikos Xrysos, au sens de

(*%) Calcul effectué en appliquant un taux de 7 %-9 % pour la taxe: EU-

15000 *

0,07 + EUR5990000 * 0,09 = EUR1050 +

EUR 539 100 = EUR 540 150.
(**) Voir note 13 ci-dessus.

(130)

(131)

(132)

(133)

(134)

(135)
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larticle 107, paragraphe 1, du TFUE. La Commission
considere, par contre, que la réduction des frais de procé-
dure ne constitue pas une aide d’Etat au sens de cette
méme disposition du TFUE.

IV.b. COMPATIBILITE DE L’AIDE AVEC LE MARCHE INTE-
RIEUR

REMARQUES GENERALES

Si les mesures constituent une aide au sens de
larticle 107, paragraphe 1, du TFUE, il convient
d’examiner la compatibilité de ces mesures sur la base
des dérogations prévues aux paragraphes 2 et 3 de cet
article.

Larticle 107, paragraphes 2 et 3, du TFUE prévoit des
dérogations a la régle générale fixée par larticle 107,
paragraphe 1, selon laquelle les aides d’Etat sont incom-
patibles avec le marché intérieur.

Dans ce qui suit, la Commission évalue la compatibilité
des mesures en cause a la lumiere des dérogations
susmentionnées.

DEROGATIONS AU SENS DE L’ARTICLE 107, PARAGRAPHE
2, DU TFUE

Les dérogations prévues par larticle 107, paragraphe 2,
du TFUE ne sont pas applicables dans l'affaire en cause,
car la mesure ne revét pas de caractere social, n'a pas été
octroyée a des consommateurs individuels, n'est pas
destinée a remédier aux dommages causés par les cala-
mités naturelles ou par dautres événements extraor-
dinaires et n'a pas été octroyée a I'économie de certaines
régions de la République fédérale d’Allemagne affectées
par la division de I'Allemagne.

DEROGATIONS AU SENS DE L’ARTICLE 107, PARAGRAPHE
3, DU TFUE

Larticle 107, paragraphe 3, du TFUE établit d'autres
dérogations. Celles qui figurent aux points b), d) et e)
de ce paragraphe sont clairement non-applicables et
n‘ont pas été invoquées par les autorités grecques. Ci-
dessous, la Commission examinera I'éventuel caractére
de compatibilité des mesures, conformément aux dispo-
sitions de l'article 107, paragraphe 3, points a) et c).

Larticle 107, paragraphe 3, point a) stipule que peuvent
étre considérées comme compatibles avec le marché inté-
rieur les aides destinées a favoriser le développement
économique de régions dans lesquelles le niveau de vie
est anormalement bas ou dans lesquelles sévit un grave
sous-emploi». Les mines de Kassandra sont situées dans
une région assistée, conformément a larticle 107, para-
graphe 3, point a), du TFUE et, dong, la société Ellinikos
Xrysos pourrait éventuellement étre éligible au titre d’'une
aide régionale.

Les lignes directrices concernant les aides d’Etat a finalité
régionale et qui étaient en vigueur a I'époque de la vente
en 2003 (dignes directrices de 1998 concernant les aides
a finalité régionale» (*°)) déterminent les conditions
d’approbation d’une aide aux investissements régionaux.

(%) JO C 74 du 10.3.1998, p. 9.
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(137) Conformément aux lignes directrices de 1998 concernant (143) Cependant, conformément aux lignes directrices de 1998
les aides a finalité régionale, ces aides ont pour objet soit concernant les aides a finalité régionale, tout investis-
l'investissement productif (investissement initial), soit la sement en capital fixe, réalisé sous la forme de reprise
création d'emploi qui est lié a l'investissement. d'un établissement qui a fermé ou aurait fermé sans cette
reprise, peut également étre considéré comme investis-
sement initial.
(138) Concernant la possibilité de considérer les mesures
comme aides a la création d’emplois, il convient de souli- , o ) .
gner que, dans le cadre des aides régionales, on entend (144) En lqccurrence, la C}OII’ImlSSlOn sguhgne que la Gre}ce a
par création d’emploi, l'augmentation nette du nombre effyectlvement. prouve que les mines avaient fern?e. ou
de postes de travail dans lentreprise examinée par qurelles Bsuralent ferme sans la reprise par Elhmkqs
rapport 4 la moyenne d'une période de référence; il y a Xfy,sos( ). Donc, cet investissement pourrait étre consi-
ainsi lieu de déduire du nombre apparent de postes de déré comme un investissement initial.
travail créés au cours de la période concernée, les postes
de travail éventuellement supprimés au cours de la méme (145) Toutefois, le fait que la vente des mines de Kassandra
période. De plus, le montant de l'aide est calculé sur la doit étre considérée comme un investissement initial ne
base du cot salarial et, surtout, ne doit pas dépasser un signifie pas que cet investissement soit compatible
certain pourcentage du cott salarial de la personne conformément aux lignes directrices de 1998 concernant
embauchée, calculé sur une période de deux ans. les aides a finalité régionale. Effectivement, comme il
ressort des considérants 146-152, deux conditions de
ces lignes directrices ne sont pas remplies, a savoir:
(139) Sagissant de ces conditions, la Commission observe que,
premierement, le contrat de vente ne contenait qu'une R ) )
clause imprécise, concédant a la société Ellinikos Xrysos (146) Premierement, la vente des mines de Kassand'ra constitue
le pouvoir discrétionnaire de recruter le nombre de une mesure ad hoc. A ce sujet, leg ,1181}5.5 dlrecm.ces de
travailleurs qu'elle désirait, en fonction de ses besoins et 1998 _concernant l?s a.1des a ﬁn’ahte Fegmnale vstxPulent
que, deuxiemement, ces conditions ne sont donc pas egphatemgn.t ce qui sult: «U,n.e ,derogatlot} au principe de
remplies. En conséquence, la Commission considere que lincompatibilité fle,s aides erige par l’art}cle (107, para-
la création d’emplois, au sens des lignes directrices, n’était g.raph(-,: 1]; fiu traite, ne peut ctre a.cco,rde.e,. au titre de la
pas garantie. finalité régionale de laide, que si l'équilibre entre les
distorsions de la concurrence qui en découlent et les
avantages de laide en termes de développement d’une
(140) Conformément aux lignes directrices de 1998 concernant région défavorisée peut étre assuré [...]. Une aide indivi-
les aides a finalité régionale, on entend par investissement duelle ad hoc accordée a une seule entreprise ou des aides
lnltlal un investissement en Capital ﬁxe se rapportant é la hmltées él un Seul secteur d’activité peuvent avoir un effet
création d'un nouvel établissement, a l'extension d'un important sur la concurrence dans le marché concerné,
établissement existant, ou au démarrage d’une activité tandis que leurs effets sur le développement régional
impliquant un Changement fondamental dans le produit risquent d’étre trop hrnltés De telles aides s'inscrivent
ou le procédé de production d’un établissement existant généralement dans le cadre de politiques industrielles
(par voie de rationalisation, de diversification ou de ponctuelles ou sectorielles et s'écartent souvent de I'esprit
modernisation) (*°). de la politique des aides régionales en tant que telle. Cette
derniere doit, en effet, rester neutre a I'égard de l'alloca-
tion des ressources productives entre les différents
(141) La Commission reconnait que l'achat du site de Skouries secteurs et activités économiques. La Commission consi-
est considéré comme un investissement initial, compte dere que, jusqua preuve du contraire, ces aides ne
tenu de la définition précédente des lignes directrices. remplissent pas les conditions mentionnées au para-
En effet, a I'époque de la vente de 2003, Skouries ne graphe précédent» (point 2, paragraphe 2, des lignes
disposait pas d'une infrastructure miniére compléte et, directrices).
en conséquence, une demande avait été introduite pour
bénéficier d'un investissement en capital fixe aux fins de 147) Bi la Gre it &6 invitde & Sexpli |
construire la nouvelle mine (voir considérant 66, ci- (147) Bien que fa re%el aé ete diI ce a seé(p iﬂugrlsur ¢
dessus). caractere compatl' e des aides, en vertu de art1.c e 1.07,
paragraphe 3, point a), du TFUE et des lignes directrices
concernant les aides a finalité régionale de 1998, dans le
(142) Sagissant du site de Stratoni, la Commission a des doutes cadre de la décision de la Commission d'ouvrir la procé-

sur la mesure dans laquelle la vente d'actifs peut étre
considérée comme investissement initial au sens des
lignes directrices (*7).

(*%) Point 4.4 des lignes directrices.

(*7) En effet, le site de Stratoni possédait un permis minier valable et
une infrastructure miniére complete. De ce fait, il était opérationnel
au moment de la vente (voir considérant 77a). En conséquence, il
ne semble pas que la vente de la mine de Stratoni soit liée a la
création d’'un nouvel établissement, a l'extension d’un établissement
existant, ou au démarrage d’une activité impliquant un changement
fondamental dans le produit ou le procédé de production d'un
établissement existant.

dure du 10 décembre 2008, la Commission souligne que
la Grece n'a prouvé d'aucune maniére que la vente des
mines de Kassandra veillait a ce que I'équilibre entre les
distorsions de la concurrence qui en découlent et les
avantages de laide en termes de développement d’une
région défavorisée pouvait étre assuré.

(*®) La Commission consideére que, de toute évidence, en tant que

propriétaire des mines, I'Etat ne les exploiterait pas dans un
méme souci de rentabilité. En conséquence, la vente des mines a
la société Ellinikos Xrysos pourrait étre considérée comme condi-
tion nécessaire pour éviter que ces actifs ne disparaissent de la
région considérée et bénéficiaire d'une aide.
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(148) Deuxiemement, les aides régionales doivent avoir un

(149)

(150)

caractere incitatif, cest-a-dire quelles doivent fournir
une motivation réelle a entreprendre des investissements
qui, autrement, n‘auraient pas lieu dans les régions béné-
ficiant d'une aide. Dans cet esprit, les lignes directrices
mentionnent que «es régimes d’aides doivent prévoir que
la demande de l'aide doit étre introduite avant le début
d’exécution des projets» (*). Cette condition est aussi
valable pour les mesures d'aide ad hoc (*°). La Greéce n'a
pas prouvé que le bénéficiaire remplissait cette condition
et quil a introduit une demande d’aide avant le début
d’exécution du projet.

De plus, sagissant du caractere incitatif de laide, la
Commission note que la Gréce n'a pas lancé un appel
d'offres ouvert et sans conditions en vue de la vente des
mines de Kassandra. La Commission considére qu'un tel
appel doffres aurait permis de déterminer dans quelle
mesure il y avait effectivement des investisseurs désireux
d’acheter les mines. Puisquaucun appel d’offres ouvert n'a
été lancé, la Commission juge que la Grece n'a pas vérifié
le degré d'intérét du marché a investir dans les mines de
Kassandra et, donc, n'a pas vérifié a quel point une aide
sous la forme d'incitation était nécessaire.

Par ailleurs, la Commission fait remarquer que l'achat des
mines de Kassandra représentait un investissement dans
le secteur minier. Il sagit d’un secteur a forte intensité de
capital, nécessitant l'investissement de montants élevés
dans le développement des entreprises et de leurs acti-
vités. En effet, en I'occurrence, d’aprés le rapport Behre
Dolbear, les dépenses de capital nécessaires pour déve-
lopper et construire la mine de Skouries s'élevaient a 268
millions de dollars US, soit 220 millions d’euros (voir
considérant 66, ci-dessus). La Commission constate que
ce montant est nettement supérieur au montant de l'aide
examiné, soit 15,34 millions d’euros (voir montants
mentionnés aux considérants 111 et 124, ci-dessus). En
effet, le montant de l'aide ne représente que 7 % de
l'investissement nécessaire dans une seule mine. Par
ailleurs, la Commission n’a requ aucune indication attes-
tant que la société Ellinikos Xrysos ne pouvait effectuer
l'investissement sans bénéficier d’une aide. Au contraire,
la Commission souligne que la Gréce et la société Elli-
nikos Xrysos ont convenu que cette derniére procéderait
en effet a des investissements de capital en vue de déve-
lopper les mines (*!). En conséquence, la Commission

(*%) Point 4.2 des lignes directrices.
(*%) Voir affaire T-162/06, Kronoply/Commission, Rec. 2009, p. 1I-1,

-

points 80 et 81. Dans cet arrét, le Tribunal de premiere instance
ne détermine pas dans quelle mesure l'aide a un effet incitatif mais
mentionne clairement que leffet incitatif constitue une condition a
remplir pour que laide régionale soit compatible et que le point 4.2
des lignes directrices concernant les aides a finalité régionale de
1998 e réfere a une circonstance dordre chronologique et
renvoie donc a un examen ratione temporis, qui est pleinement
adéquat pour lappréciation de leffet incitatifs. Voir également la
décision de la Commission, du 14 octobre 1998, concernant
laide que l'Autriche envisage d’octroyer a Lift GmbH [notifiée
sous le numéro C(1998) 3212] décision de rejet fondée sur
l'absence de caractere incitatif d'une aide en faveur d'un investis-
sement direct a I'étranger par une grande entreprise.

Comme stipulé dans l'article 3, paragraphes 2 a 5 du contrat de
vente de 2003, Ellinikos Xrysos était tenue d’élaborer un plan
d'investissement dans les 24 mois suivant la publication de la loi
entérinant le contrat de vente, de présenter ce plan d'investissement
aux fins d’obtenir les approbations administratives nécessaires et de
mettre en ceuvre le plan approuvé dans le délai déterminé par
l'administration.

(151)

(152)

153)

(154)

(155)

(156)

considére que l'aide examinée n'avait pas un caractére
incitatif et qu'elle n'était pas nécessaire pour des inves-
tisseurs désireux d’acheter les mines de Kassandra.

Enfin, la Gréce n'a aucunement prouvé le caractére inci-
tatif de cette aide.

Sur la base de ce qui précede, la Commission considere
que la vente des mines de Kassandra ne remplit pas les
conditions prévues par les lignes directrices de 1998
concernant les aides a finalité régionale pour que l'aide
puisse étre qualifié¢e de compatible en tant quaide a
l'investissement initial.

Il conviendrait aussi d’examiner dans quelle mesure l'aide
peut étre considérée comme compatible en tant qu'aide
au fonctionnement en vertu des mémes lignes directrices.
Les lignes directrices de 1998 concernant les aides a
finalité régionale définissent l'aide au fonctionnement
comme une aide destinée a réduire les dépenses
courantes d'une entreprise. Conformément aux lignes
directrices, l'aide au fonctionnement peut étre octroyée
exceptionnellement dans les régions éligibles bénéficiant
de la dérogation de larticle 107, paragraphe 3, point a),
du traité concernant le fonctionnement de I'Union euro-
péenne.

Toutefois, conformément aux lignes directrices, l'aide au
fonctionnement constitue une aide «destinée a réduire les
dépenses courantes de lentreprise» (point 4.15). La
Commission note que les dépenses courantes ne sont
pas des dépenses de capital et généralement périodiques,
nécessaires au fonctionnement d'une entreprise. La
Commission remarque que cette aide n'a pas financé
des dépenses courantes au sens défini ci-dessus, mais
bien un investissement en capital fixe (achat de mines
et de terrains) et a permis l'exemption de l'obligation
de payer les taxes requises pour cet investissement
(taxes sur la vente). En conséquence, cette aide n'a pas
financé des dépenses courantes. Ainsi donc, la Commis-
sion considere que 'aide ne peut étre définie comme aide
au fonctionnement au sens des lignes directrices.

Par ailleurs, selon les lignes directrices, des aides peuvent
étre octroyées dans des régions éligibles, a condition que
leur niveau soit proportionnel aux handicaps quelles
visent a pallier, et il incombe a I'Etat membre de démon-
trer l'existence des handicaps et d’en mesurer I'impor-
tance. Dans le cas présent, la Gréce n'a pas communiqué
de mesure ou de calcul quelconque concernant les handi-
caps de la région et le niveau de laide aux fins de
démontrer que l'aide est proportionnelle a ces handicaps.

Enfin, toujours selon les lignes directrices, les aides au
fonctionnement doivent étre limitées dans le temps et
dégressives. La Commission note que, dans le cadre de
la vente en question, aucune limite de temps ni aucune
réduction progressive n'étaient prévues. En effet, tant le
prix de vente que I'exemption de 'obligation de payer la
taxe, tels qu'ils étaient énoncés dans le contrat de vente,
étaient définis et approuvés sans qu'une limite de temps
ou qu'une réduction ne soient mentionnées.
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(157) En conséquence, la Commission considére que, sur la moment de la vente en 2003 (*3), «[...] une entreprise

(158)

(159)

(160)

161)

(162)

(163)

(164)

base des lignes directrices, I'aide ne peut étre qualifiée
de compatible.

Dés lors, la Commission conclut que, sur la base des
lignes directrices de 1998 concernant les aides a finalité
régionale, I'aide ne peut étre qualifiée de compatible.

S'agissant du caractére compatible de l'aide, compte tenu
du réglement général d’exemption par catégorie déclarant
certaines catégories d'aide compatibles avec le marché
commun en application des articles 107 et 108 du
TFUE (*?), la Commission consideére que, sur la base des
données financiéres communiquées par les autorités
grecques, Ellinikos Xrysos était une grande entreprise,
comme latteste le considérant 12 ci-dessus. Conformé-
ment a larticle 1%, paragraphe 5, du réglement général
d’exemption par catégorie, ce réglement ne s'applique pas
aux aides ad hoc accordées a de grandes entreprises.

En outre, conformément a larticle 8, paragraphe 3, du
réglement général d’exemption par catégorie, lorsque les
aides accordées aux grandes entreprises, couvertes par ce
réglement, sont réputées avoir un effet incitatif, I'Etat
membre doit certifier leur effet incitatif sur la base d’un
document analysant la viabilité de lactivité ou du projet
considéré avec et sans aide. La Commission n'a regu
aucun document de preuve.

Enfin, conformément au reglement général d’exemption
par catégorie, 'acquisition des actifs immobilisés directe-
ment liés & un établissement, lorsque I'établissement a
fermé, ou aurait fermé sans cette acquisition, est consi-
dérée comme un cofit éligible a condition que l'achat ait
été effectué dans des conditions d’économie de marché.
Les autorités grecques ont reconnu que la transaction a
eu lieu sans lorganisation d’'un appel doffres ouvert,
inconditionnel et transparent, ni évaluation indépendante
de la valeur du marché du patrimoine des mines de
Kassandra. En conséquence, la Commission considere
que cette vente n'a pas été effectuée suivant les condi-
tions d’économie de marché.

En conclusion, l'aide qui a été octroyée a la société Elli-
nikos Xrysos n'est pas compatible au titre du réglement
général d’exemption par catégorie.

Larticle 107, paragraphe 3, point ¢), du TFUE prévoit
que «les aides destinées a faciliter le développement de
certaines activités ou de certaines régions économiques,
quand elles n'alterent pas les conditions des échanges
dans une mesure contraire a l'intérét commun» peuvent
étre considérées comme compatibles avec le marché inté-
rieur.

La Commission considére que la dérogation prévue a
larticle 107, paragraphe 3, point c), n'est pas applicable
en l'occurrence et que la société Ellinikos Xrysos n'est pas
éligible au titre d'une aide d’Etat au sauvetage etfou a la
restructuration d'entreprises en difficulté. En effet, confor-
mément au point 7 des lignes directrices communau-
taires pour les aides d’Etat au sauvetage et a la restruc-
turation d’entreprises en difficulté de 1999, en vigueur au

() JO L 214 du 9.8.2008, p. 3.

(165)

(166)

(167)

(168)

(169)

nouvellement créée n'est pas éligible aux aides au sauve-
tage et a la restructuration, méme si sa position finan-
ciere initiale est précaire. C'est notamment le cas lorsque
lentreprise nouvelle est issue de la liquidation d'une
entreprise préexistante, ou de la reprise de ses seuls
actifs». La société Ellinikos Xrysos a été créée trois jours
avant l'achat des mines de Kassandra. De plus, l'existence
d'un plan de restructuration fiable constitue une des
conditions préalables a l'octroi d’une aide a la restruc-
turation et la Gréce n'a pas présenté de tel plan. En
conclusion, laide dont a bénéficié la société Ellinikos
Xrysos n'est pas compatible au titre des régles concernant
les aides au sauvetage etfou a la restructuration.

Enfin, pour ce qui est des aides visant a la protection de
lenvironnement, Ellinikos Xrysos était tenue de se plier
aux normes environnementales en vigueur. Elle devait
notamment procéder a des investissements pour protéger
environnement et mener ses activités miniéres confor-
mément a la législation grecque et de 'Union européenne
en maticre denvironnement. Puisque ces exigences
étaient imposées par un ensemble de lois, il n’était pas
nécessaire d’octroyer une aide a Ellinikos Xrysos pour
qu'elle se conforme a la législation.

CONCLUSION CONCERNANT LA COMPATIBILITE

Compte tenu de ce qui précéde, la Commission conclut
que les mesures d’aide examinées ne sont pas compati-
bles avec le TFUE.

Plus particulierement, la Commission considére que la
différence entre la valeur de marché des actifs des
mines de Kassandra et le prix auquel ces mines ont été
vendues a Ellinikos Xrysos constitue une aide incompa-
tible en faveur d’Ellinikos Xrysos. La Commission consi-
dere par ailleurs que le montant des taxes quEllinikos
Xrysos aurait dG payer pour l'achat des mines et des
terrains, constitue également une aide incompatible en
faveur d’Ellinikos Xrysos.

V CONCLUSION

Compte tenu de ce qui a été exposé ci-dessus, la
Commission conclut que les mesures examinées consti-
tuent une aide de IEtat en faveur d’Ellinikos Xrysos au
sens de l'article 107, paragraphe 1, du traité sur le fonc-
tionnement de I'UE. Plus particuliérement, la Commission
considere que la différence entre la valeur de marché des
actifs des mines de Kassandra et le prix auquel ces mines
ont été vendues a Ellinikos Xrysos constitue une aide en
faveur d’Ellinikos Xrysos. La Commission considére par
ailleurs que le montant des taxes qu’Ellinikos Xrysos
aurait dé payer pour l'achat des mines et des terrains
constitue également une aide en faveur d’Ellinikos Xrysos.

En outre, la Commission conclut que les mesures d’aide
examinées ne sont pas compatibles avec le marché inté-
rieur. Plus particulierement, la Commission considére que
la différence entre la valeur de marché des actifs des

(¥) JO C 288 du 9.10.1999, p. 2.



L 193/46

Journal officiel de I'Union européenne

23.7.2011

mines de Kassandra et le prix auquel ces mines ont été
vendues a Ellinikos Xrysos constitue une aide incompa-
tible en faveur d’Ellinikos Xrysos. La Commission consi-
dere par ailleurs que le montant des taxes quEllinikos
Xrysos aurait d payer pour l'achat des mines et des
terrains constitue également une aide incompatible en
faveur de cette société.

(170) Conformément au traité sur le fonctionnement de
I'Union européenne et a la jurisprudence constante de
la Cour de justice, lorsque la Commission constate
quune aide est incompatible avec le marché intérieur,
elle a compétence pour décider si I'Etat membre concerné
est tenu de supprimer ou de modifier cette aide (*#). De
méme, conformément a la jurisprudence constante de la
Cour de justice, I'obligation pour I'Etat de supprimer
l'aide que la Commission considére comme incompatible
avec le marché intérieur vise au rétablissement de la
situation antérieure (*°). Dans ce contexte, la Cour de
justice a arrété que cet objectif est atteint lorsque le
bénéficiaire restitue 'aide illégale et, ainsi, perd l'avantage
qu'il avait par rapport & ses concurrents et que la situa-
tion antérieure a l'octroi de l'aide est rétablie (49).

(171) Conformément a cette jurisprudence, larticle 14 du regle-
ment (CE) n°® 659/1999 du Conseil (+) stipule que «en
cas de décision négative concernant une aide illégale, la
Commission décide que I'Etat membre concerné prend
toutes les mesures nécessaires pour récupérer laide
aupres de son bénéficiaire».

(172) En conséquence, puisque les mesures examinées sont
qualifiées d’aides illégales et incompatibles, les montants
de l'aide doivent étre récupérés pour rétablir la situation
qui prévalait sur le marché avant l'octroi de l'aide. Le
point de départ considéré pour la récupération sera
défini comme le moment ou l'avantage a été octroyé
au bénéficiaire, soit le moment ot 'aide a été mise a la
disposition du bénéficiaire, et les montants a récupérer
doivent étre majorés d'intéréts jusqu'a leur recouvrement
effectif.

(173) L’élément d’aide incompatible compris dans les mesures
est calculé comme l'addition: a) de la différence entre la
valeur de marché des actifs des mines de Kassandra et le
prix auquel ces mines ont été vendues a Ellinikos Xrysos
(14 millions d’euros) et b) du montant des taxes qu’Elli-
nikos Xrysos aurait dG payer pour I'achat des actifs, c’est-
a-dire des mines et des terrains (1,34 million d’euros). Ce
montant total s’éleve a 15,34 millions d’euros.

(*4) Affaire C-70/72, Commission/Allemagne, Rec. 1973, p. 813,
point 13.

(¥) Affaires jointes C-278/92, C-279/92 et C-280/92, Espagne/
Commission, Rec. 1994, p. 1-4103, point 75.

(*6) Affaire C-75/97, Belgique/Commission, Rec. 1999, p. [-3671,
points 64-65.

(*7) JO L 83 du 27.3.1999, p. 1.

(174) En outre, pour ce qui concerne la récupération, la
Commission note que le contrat de vente conclu en
2003 comportait deux dispositions dannulation a
larticle 4. Conformément a ces dispositions, Ellinikos
Xrysos peut annuler la vente en cas: a) d’acte adminis-
tratif ou juridique, adopté par les autorités grecques et
modifiant le régime des autorisations miniéres ou b) de
décision judiciaire (concernant le régime des autorisations
miniéres) visant I'interruption des activités ou la mise en
ceuvre du plan d'investissement. Dans ces deux cas, Elli-
nikos Xrysos rendrait les actifs a I'Etat grec et récupérerait
le montant total de 11 millions deuros, ainsi qu'une
éventuelle compensation.

(175) Les autorités grecques ont déclaré que les deux disposi-
tions mentionnées au considérant précédent pourraient
étre activées par une décision de la Commission visant
a la récupération de l'aide incompatible. Dans ce cas, il
conviendrait d’interpréter le contrat et le droit national.
Toutefois, méme si ces dispositions étaient appliquées,
cela n'affecterait en rien I'obligation de la Gréce de récu-
pérer le montant de l'aide qui figure dans la présente
décision,

A ADOPTE LA PRESENTE DECISION:

Atticle premier

L'aide d'un montant de 15,34 millions d’euros, octroyée illéga-
lement par la Grece, en violation de l'article 108, paragraphe 3,
du traité sur le fonctionnement de I'Union européenne, en
faveur de la société Ellinikos Xrysos S.A. par la vente de biens
et de terrains a un prix inférieur a leur valeur et I'exemption de
l'obligation de payer les taxes qui s’y rattachent, aux fins de
sauvegarder 'emploi et l'environnement, mais aussi de créer
une mesure d’incitation pour les candidats acheteurs des
mines de Kassandra, est incompatible avec le marché intérieur.

Article 2

1. La Grece récupere aupres du bénéficiaire I'aide mentionnée
a larticle 1°".

2. Les montants a récupérer sont majorés d'intéréts calculés a
partir de la date a laquelle ils ont été mis a la disposition des
bénéficiaires jusqua celle de leur récupération effective.

3. Les intéréts sont calculés sur une base composée, confor-
mément aux dispositions du chapitre V du reglement (CE)
n°®794/2004 (*%) de la Commission et du reglement (CE)
n®271/2008 (*) de la Commission modifiant le réglement
(CE) n® 794/2004.

4. La Gréce annule tous les paiements en cours de l'aide
mentionnée a l'article 1, avec effet a la date d’adoption de la
présente décision.

(*%) JO L 140 du 30.4.2004, p. 1.
(*) JO L 82 du 25.3.2008, p. 1.
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Article 3

1. La récupération de l'aide visée a larticle 1¢ est immédiate
et effective.

2. La Grece garantit I'exécution de la présente décision dans
un délai de quatre mois a partir de la date de sa notification.

Article 4

1. Dans un délai de deux mois suivant la notification de la
présente décision, la Gréce transmet a la Commission les rensei-
gnements suivants:

a) le montant total (principal et intéréts) qui devra étre restitué
par le bénéficiaire,

b) une description précise des mesures qui ont déja été prises
ou qui seront prises afin de se conformer a la présente
décision,

¢) les documents attestant que le bénéficiaire a été sommé de
restituer laide.

2. La Grece tiendra la Commission informée de 'avancement
des mesures nationales prises aux fins de mettre en ceuvre la
présente décision, jusqua la récupération complete de laide
mentionnée a l'article 1. Si la Commission en fait la demande,
la Gréce lui transmettra dans les plus brefs délais tous les
renseignements concernant les mesures qui ont déja été prises
ou qui seront prises aux fins de se conformer a la présente
décision. La Grece lui fournira aussi des renseignements détaillés
concernant les montants de l'aide et des intéréts déja récupérés
aupres du bénéficiaire.

Article 5

La République hellénique est destinataire de la présente décision.

Bruxelles, le 23 février 2011.

Par la Commission
Joaquin ALMUNIA

Vice-président



