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(Retsakter hvis offentliggerelse ikke er obligatorisk)

KOMMISSIONEN

KOMMISSIONENS BESLUTNING
af 27. juli 1994

om CDC-Participations tegning af obligationsldn emitteret af Air France

(Kun den franske udgave er autentisk)

(Tekst af betydning for EOS)

(94/662/EF)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPZAISKE
FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Euro-
pziske Fellesskab, serlig artikel 93, stk. 2, forste afsnit,

under henvisning til aftalen om Det Europaiske Qkono-
miske Samarbejdsomrade, sarlig artikel 62, stk. 1, litra a),
og protokol 27,

efter 1 overensstemmelse med traktatens artikel 93 at have
givet de interesserede parter en frist til at fremsatte deres
bemarkninger samt under henvisning til disse bemaerk-
ninger, og

ud fra felgende betragtninger :

I

Efter anmodning fra Kommissionen af 1. marts 1993
underrettede den franske regering ved skrivelse af 22.
april 1993, registreret hos Kommissionen den 27. april
1993, forsinket Kommissionen om to emissioner af obli-
gationer foretaget af det statsejede selskab Compagnie
nationale Air France (i det felgende benzvnt »Air France«)
med tegningsgaranti fra det statsejede selskab CDC-Parti-
cipation (i det folgende benavnt »CDC-P«), der er et
datterselskab af Caisse des dépots et des consignations (i
det felgende benzvnt »Caissex).

Den 28. maj aftholdt reprasentanter for Air France og den
franske regering i Bruxelles et mede med de ansvarlige
embedsmand i Generaldirektoratet for Transport. De

franske myndigheder overleverede en rekke dokumenter,
der registreredes hos Kommissionen den 1. juni 1993.

Stetten registreredes den 19. juli 1993 hos Kommissio-
nens Generalsekretariat som uanmeldt stette.

Den 10. november 1993 besluttede Kommissionen at
indlede proceduren efter artikel 93, stk. 2, med hensyn til
navnte transaktion mellem Air France og CDC-P. De
franske myndigheder blev underrettet om beslutningen
ved skrivelse af 7. december 1993. Skrivelsen blev offent-
liggjort i De Europaiske Fallesskabers Tidende('), og
andre interesserede parter blev opfordret til at fremszatte
deres bemerkninger til sagen.

Kommissionen besluttede at indlede proceduren efter
artikel 93, stk. 2, fordi den havde betenkeligheder angé-
ende stottens art og dens mulige virkninger for samhan-
delen inden for fallesmarkedet. Kommissionen enskede
iseer at fa klarhed over, hvorvidt stetten faktisk blev ydet i
forbindelse med en omstruktureringsplan. Hvis dette var
tilfeldet, enskede Kommissionen at sikre sig, at Air
France brugte og kun ville bruge den tilferte kapital til
sin interne omstrukturering. Kommissionen ville desuden
sikre sig, at stotten til Air France ikke pévirkede samhan-
delen pd en méde, der strider mod den felles interesse.
For at kunne fastsla, at Air France-koncernen ikke ville
bruge stetten til at overfere sine vanskeligheder til
konkurrenterne, ville Kommissionen have sikkerhed for,

() EFT nr. C 334 af 9. 12. 1993, s. 7.
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stetten til Air France ikke ville fi uacceptable virk-

ninger i konkurrencemeassig henseende inden for Falles-
skabet og is@r pa indenrigsruterne. Kommissionen anmo-
dede derfor den franske regering om at fremlegge de
oplysninger, der var nedvendige til denne vurdering.

I1

De franske myndigheder svarede Kommissionen med
skrivelse af 7. januar og 17. maj 1994.

De franske myndigheders hovedargumenter kan resu-
meres som folger:

3)

b

~

De franske myndigheder gav ikke Kommissionen
meddelelse om transaktionen i forvejen, da de ikke
betragter en sddan finansiel foranstaltning som stats-
stotte.

Caisse og dermed CDC-P er organer, der er uafhaen-
gige af den franske regering. CDC’s uafhengighed er
sikret ved, at parlamentet (og ikke regeringen) ferer
tilsyn med det. Uafhengigheden fremgér yderligere af
CDC’s generaldirektors status, idet generaldirekteren
udnavnes af Frankrigs prasident og nyder en szrlig
selvstendighed. Generaldirekteren kan kun afskediges
efter en ganske swrlig procedure (dekret udstedt af
Frankrigs prasident efter begrundet anmodning fra
»Commission de surveillance«, der er et organ
sammensat af parlamentsmedlemmer, dommere og en
repreesentant for »Ministre de I'économie et des fian-
ces«). Nar generaldirekteren, der er den tjenestemand,
der har til opgave at forvalte Caisse, udnavnes,
aflegger han desuden ed pa at opretholde Caisses
uafthaengighed.

Den 17. februar 1993 besluttede CDC-P at investere i
Air France, og dette pa grundlag af en strategisk
analyse, der blev afsluttet i slutningen af 1992. I slut-
ningen af 1992 svarede Air Frances situation til
konkurrenternes, da 1992 havde veret et vanskeligt ar
for den civile luftfart som helhed. Air Frances galds-
forhold var stort set de samme som konkurrenternes.
Desuden var udsigterne for 1993 i slutningen af 1992
generelt optimistiske, skent de blev afkreftede af de
senere begivenheder. Planen, der blev fremlagt i
oktober 1992, regnede saledes med en forbedring pa
kort sigt, idet der for 1993 forventedes en stigning i
passagertrafikken pa 6,1 %, en stabilisering af indteg-
terne pr. enhed og en begraensning af underskuddet til
1,6 mia. ffr. CDC-P besluttede at investere i Air France
i betragtning af de gode udsigter og rentesatsen for de
to obligationslan, der i evrigt var i overensstemmelse
med markedsvilkérene. Den forventede udvikling blev
ikke bekrxftet af de efterfolgende begivenheder, fordi
den ekonomiske krise i den civile luftfartsindustri
forverredes i forste halvdel af 1993, og det franske
hjemmemarked oplevede en serlig tilbagegang (i forste
halvdel af 1993 faldt salget af luftfartstjenester pa det
franske hjemmemarked med 7,7 % i forhold til ferste

d

~~

O

halvir i 1992, medens det britiske og tyske hjemme-
marked henholdsvis steg med mere end 6,3 og 5,3
point). Denne tilbagegang pavirkede Air Frances resul-
tater negativt.

Trods disse betragtninger pa kort sigt besluttede
CDC-P at investere i Air France, fordi vekstudsigterne
for luftfartssektoren pa lengere sigt var ret gode.
CDC-P tog Air Frances potentiel (en moderne flade,
kvalificeret personale, verdensomspandende markeder
osv.) i betragtning og handlede som en rationel inve-
stor. P4 det tidspunkt, beslutningen blev taget, kunne
CDC-P ikke have forudset nedgangen i Air Frances
aktivitet i 1993.

Denne analyse bekreftes af, at udenlandske private
investorer deltog i transaktionen og enskede at tegne
ORA (obligations remboursables en actions, i det
folgende benzvnt »ORA«) for 26 mio. ffr. Deres anske
kunne ikke imedekommes fuldstendigt (de private
investorer fik kun lov til at tegne ORA for 1,7 mio.
ffr), da dette ellers ville have indebaret delvis privatise-
ring af Air France, hvilket ville have kravet, at man
havde fulgt serlige procedurer (*). De private investo-
rers tilstedevarelse viser, at tegningsvilkarene wvar
tiltrekkende og saledes stemte overens med markeds-
vilkdrene.

Investeringen blev foretaget i forbindelse med den
omstruktureringsplan, der blev femlagt i oktober 1992
(Plan de retour a I'équilibre, herefter kaldet »PRE 1+).
Kommissionen ville siledes pa baggrund af den yderli-
gere forverring af Air Frances resultater 1 1993 ikke
have kunnet drage den konklusion, at planen var util-
strekkelig til at overvinde den krise, selskabet stod
overfor. Desuden kunne investeringen heller ikke vare
knyttet til en anden plan (*PRE 2«), foresldet af Air
France i maj/juni 1993 (dvs. efter emission af vaerdi-
papirerne) for at styrke PRE 1.

Det eneste mal med investeringen var at bidrage til
omstruktureringen af Air France. Kapitaltilforslen
kunne ikke pavirke konkurrencen pa faxllesskabs-
ruterne, da Air France i 1993 mistede markedsandele
pa de internationale fellesskabsruter (Air Frances luft-
trafik mellem lufthavnene i Paris og de andre
medlemsstater faldt med 1,1 point i de ferste ti
maneder af 1993 sammenlignet med samme periode i
1992, nemlig fra 36,7 % til 35,6 %). Med hensyn til
det franske hjemmemarked var Air Frances stilling
ikke specielt relevant. Air France flyver pa ruterne
mellem Paris-Charles-de-Gaulle-Nice og Paris-overse-
iske departementer. Air Inter, der er det franske flysel-
skab, som flyver pa de vigtigste franske indenrigsruter,
modtog ikke noget finansielt bidrag fra Air France og
ber betragtes som et selskab, der er uafhengigt af Air
France.

Dekret efter udtalelse fra Commission d’évaluation des entre-

prises publiques.
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g) De spergsmal vedrerende adgangen til det franske
hjemmemarked, som Kommissionen rejste ved indled-
ningen af proceduren efter artikel 93, stk. 2, har ikke
direkte forbindelse med naervarende tilfelde og skal
behandles saerskilt.

111

Det Forenede Kongerige, Danmark, Nederlandene og en
rekke af Air Frances konkurrenter, bla. British Airways,
British Midland og TAT, har fremsat forskellige bemeerk-
ninger til sagen, som Kommissionen har videresendt
beherigt til de franske myndigheder.

De andre interesserede parter var generelt af samme
opfattelse som Kommissionen og  betragtede
transaktionen som en stotte, der udever en forstyrrende
indflydelse pa konkurrencen og samhandelen. En del af
Air Frances konkurrenter understregede, at stetten er
uforenelig med fellesmarkedet og ikke ber tillades. De
havdede ogsa, at stettens negative virkninger péd konkur-
rencen og samhandelen ville blive forstzrket af en rakke
foranstaltninger, som den franske regering har truffet for
at bevare Air Frances dominerende stilling pa det franske
hjemmemarked, fordi disse foranstaltninger ville fore til
en begrensning af udevelsen af trafikrettighederne og
adgangen til de franske indenrigsruter og beskyttelse af
det nationale selskab mod konkurrence fra selskaber, der
ikke indgér i Air France-koncernen.

v

Efter forslag fra bestyrelsen af 17. februar 1993 vedtoges
det pd Air Frances ekstraordinare generalforsamling den
24. marts 1993 at udstede 1 877 526 obligationer, der skal
indfries ved ombytning til aktier (ORA), og 483 456 efter-
stillede verdipapirer med voksende forrentning og
warrants (titres subordonnés a intérét progressif assortis de
bons de souscription d’actions, i det folgende benaevnt
»TSIP-BSA«). Emissionens samlede verdi var ca. 1,5 mia.
ffr, de fordelte sig med henholdsvis 749 996 535 ffr. for
ORA og 749 356 800 ffr. for TSIP-BSA. Tegningsperioden
leb fra den 2. april til den 28. april 1993.

CDC-P garanterede tegning af samtlige udstedte vardipa-
pirer.

Air Frances aktiekapital ejes af staten (99,329 %), CDC-P
(0,538 %) og nogle private minoritetsaktionarer
(0,132 %).

Som Air Frances hovedaktionr besluttede den franske
regering ikke at deltage i tegningen af nogen af de to
emissioner. ORA tegnedes saledes af nogle private aktio-
nearer i forhold til deres andel i Air Frances kapital samt

af CDC-P for den resterende dels vedkommende
(748 080 190 ffr). Nasten hele TSIP-BSA-emissionen
tegnedes af CDC-P med et samlet beleb pa 749 335100
ffr.

Veaerdipapirerne har folgende karakteristika :
a) ORA:

— enhedspris : 399,46 ffr.
— lebetid : seks ar og otte maneder

— renten er sammensat af en fast del (4 %), der
forfalder den 1. maj hvert ar og ferste gang den 1.
maj 1994, og en variabel del, der forfalder ferste
gang den 1. maj 1996. Den variable rente afthanger
af selskabets resultater og beregnes pé grundlag af
forholdet mellem bruttofortjenesten (excédent brut
d’exploitation) og omsetningen (production). Den
forventede samlede aktuarmaessige rente er, under
forudsetning af en bruttofortjenestmargen pa 15 %
i perioden 1995-1999, 6,5 %, inden for faste
grenser pd 5,5 % og 7,5 % pr. ér.

ORA vil obligatorisk blive indfriet ved ombytning til
aktier (én aktie for én ORA) senest den 1. januar 2000.
ORA-ejerne kan til enhver tid inden denne dato
forlange deres obligationer ombyttet til aktier.

Investeringens interne forrentning, som beregnet af
CDC, er 14 %. CDC har taget hensyn til renterne af
ORA og den forventede stigning i obligationernes
veerdi, efter at de er ombyttet til aktier. I midten af
januar beregnede CDC til eget brug den vaerdi, som
Air Frances ordinre aktie siledes matte have pr. 1.
januar 2000 (dvs. nar ORA indfries ved ombytning til
aktier) pa grundlag af langfristede gkonomiske frem-
skrivninger foretaget af Air France.

b) TSIP-BSA :

— enhedspris : 1 550 ffr.
— labetid : ubestemt

— renten er fast og stiger i lebet af perioden 1993-
1999 fra 5,5 % til 8,5 % (den gennemsnitlige aktu-
armeessige rente i perioden er 7 %); renten bliver
variabel pr. 1. januar 2000. Den variable rente vil
blive beregnet pa grundlag af én-méneds PIBOR
(Paris Interbank Offered Rate) plus en gradvis
stigende sats. Denne sats er 1,15 % for den rente,
der forfalder den 1. januar 2001, og stiger med
0,15 % hvert ar fra 2006, indtil den udger 2,05 %.
Renten forfalder til betaling forste gang den 1. maj
1993.

Hver BSA giver ejeren ret til indtil den 1. januar 2000
at tegne indtil tre aktier i Air France for 517 ffr. pr.
aktie.
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Air France kan indfri alle eller en del af TSIP-BSA den
1. januar hvert &r fra den 1. januar 2000. I tilfelde af
likvidation eller frivillig eller tvungen oplesning af
selskabet vil TSIP-BSA blive indfriet efter alle privile-
gerede og uprivilegerede fordringer (deraf betegnelsen
stitres subordonnés«<), men forud for ORA.

Investeringens interne forrentning i perioden 1993-
1999, som beregnet af CDC-P, er 11,5 %. CDC-P har
taget hensyn til renterne af TSIP-BSA i denne periode
og den forventede stigning i obligationernes veerdi (pr.
1. januar 2000), der er beregnet pa grundlag af selska-
bets forventede vaerdi til den tid.

Kommissionen undersegte Air Frances ekonomiske og
finansielle situation i de to beslutninger fra henholdsvis
november 1991 om forhgjelse af Air Frances kapital og
juli 1992 om ORA- og TSDI-emissioner (sag N 653/91 og
N 291/91). Disse kapitaltilfersler beleb sig til i alt 5,84
mia. ffr. Kommissionen erkendte i sine beslutninger, at
luftfartsselskabet havde finansielle problemer. Air Frances
evne til selv at finansiere sine investeringer svakkedes
betydeligt i perioden 1988-1991. Sammenligninger med
andre EF-luftfartsselskaber tydede pa en sterk forringelse
af Air Frances finansielle struktur. Kommissionen mente,
at dette skyldtes, at selskabet led under de negative folger
af Golfkrisens ekonomiske virkninger, UTA-overtagelsen
og de ogede finansielle byrder som felge af egede udgifter
til nye investeringsprojekter.- Det var imidlertid Kommis-
sionens opfattelse, at trods nogle problemer pa kort sigt
var udsigterne for Air France lovende pé lang sigt, og
selskabets overordnede struktur god. Kapitalforhejelsen og
ORA- og TSDI-emissionerne betragtedes derfor som
normale finansielle transaktioner og ikke som statsstotte
efter traktatens artikel 92.

Kommissionens beslutninger blev ogséd truffet pa
grundlag af den omstandighed, at de franske myndig-
heder den 1. august 1991 havde godkendt et dokument
(»Contrat de plan«), der omfattede et omstruktureringspro-
gram (CAP ’93) og forskellige skonomiske mal, der skulle
nés i perioden 1991-1993. Disse mél byggede bla. pa
felgende finansielle forpligtelser :

— finansiel omstrukturering af Air France, hvis cash flow
skulle have varet tilstrekkelig til at finansiere mindst
50 % af dets investeringer og dermed mindske
behovet for yderligere gzldsetning

— forbedring af selskabets bruttoavance.

Kommissionen konkluderede derfor i begge tilfzlde efter
det sdkaldte markedsekonomiske investorprincip (jf.
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nedenfor), at en privat investor ikke ville have fundet det
ufornuftigt at investere i Air Frances kapital.

Trods omstruktureringsplanen, CAP ’93, og kapitaltil-
forsler pd naesten 6 mia. ffr. i slutningen af 1991 og
begyndelsen af 1992 blev Air Frances situation til
stadighed verre.

Air France (inklusive UTA) forméede i 1992 kun at oge
sin passagertrafik med ca. 4,2 % (sammenholdt med et
gennemsnit pad 14 % for AEA-luftfartsselskaberne). Den
samlede koncerns indtegter faldt med 1,2%, og
koncernen oplevede en kraftig nedgang i bruttodriftsresul-
tatet (excédent brut d’exploitation — EBE) pé 1,64 mia.
ftr. ().

CAP ’93-planens mail for koncernens bruttodriftsresultat
(EBE) kunne ikke nds, og EBE blev i 1992 3 mia. ffr. i
stedet for 8,1 mia. ffr.

Mens Air Frances (koncernens) nettodriftsresultat det fore-
gdende ar endnu havde veret positivt, udviste det et bety-
deligt underskud i 1992 (minus 1,5 mia. ffr). Det
ordinzere nettoresultat, der efter planen skulle have vearet
positivt i 1992, blev i hej grad negativt (minus 3,6 mia.
ffr). Der mé ogsa tages hensyn til den ogede finansielle

‘udgiftsbyrde (2,1 mia. ffr. i 1992) og det negative resultat

pa de ekstraordinzre poster (minus 699,8 mio. ffr.); i de
to foregaende ar havde iser salg af fast ejendom haft en
positiv indflydelse pd de usazdvanlige resultater.

Alle disse faktorer var medvirkende til, at Air Frances
nettoresultat i 1992 blev negativt for tredje gang i trek og
langt mere negativt end tidligere (minus 3,2 mia. ffr).

Air Frances overskudsindikatorer afspejler de negative
resultater i 1992, der viser, at Air France var i en varre
situation end andre store europ=ziske luftfartsselskaber (der
ligeledes er berert af den skonomiske recession).

For Air France startede 1993 ikke bedre. | drets forste fire
maneder gik Air Frances passagertrafik tilbage med
2,7 %, hovedsagelig som folge af en svag indenlandsk
eftersporgsel. Dette stdr i skarp kontrast til AEA-selska-
bernes resultat, der viste en stigning pd 9 % i trafikken
inden for Fallesskabet i drets forste kvartal.

(") Alle de finansielle tal vedrerende Air France-koncernen er
hentet fra arsberetningen for 1992. Disse tal afviger lidt fra tal-
lene i beslutningen om indledningen af proceduren efter arti-
kel 93, stk. 2, der var forelebige ta% opgivet af de franske myn-
digheder.
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Air Frances finansielle situation blev alvorligt forverret pd
grund af tabene i 1992. Ved udgangen af 1992 udviste
koncernbalancen en midlertidig uligeveegt med for megen
kortfristet geeld ; der blev rettet op pd denne situation ved
optagelse af to langfristede obligationslan i marts og juni
1993 pé i alt 3 mia. ffr. samt ved de ORA- og TSIP-BSA-
emissioner, som er genstand for denne undersogelse.

Det er imidlertid mere alvorligt, at det ikke lykkedes at na
CAP ’93-programmets finansielle mal. Forholdet mellem
geld og egenkapital, der skulle have veret bevaret pa
1990-niveauet (1,2 for langfristet gald), forverredes til
stadighed. Cash flow-situationen udviste en steerk forver-
ring i 1992. CAP ’93-planens mél for »selvfinansieringsev-
nen« (dvs. cash flow plus salg af aktiver) kunne ikke nas.

Koncernen var ingenlunde ved at nd CAP ’93-mélet om
finansiering af 50 % af dens investeringer med egne
midler.

I de forste méneder af 1993 syntes Air Frances produkti-
vitet stadig forholdsvis lav; Air France behevede et ret
stort personale pr. fly og transporterede farre passagerer
pr. ansat end dets vigtigste konkurrenter. Det skal ogsa
bemarkes, at produktivitetsforbedringerne maélt i udbudte
sedekilometer eller indtegtsgivende passagerkilometer pr.
ansat i de senere ar har veret lavere end dem, Air Frances
vigtigste konkurrenter har opnaet.

'Som helhed synes alle disse faktorer at tyde p4, at Air -

Frances situation, som Kommissionen gennemgik i de to
beslutninger af november 1991 og juli 1992, er blevet
forveerret siden da.

VI

De vanskeligheder, Air France havde i 1992 med at né
CAP ’93-planens mél, har tvunget selskabet til at foretage
en radikal revision af planen. I efteraret 1992 fik rege-
ringen forelagt en ny plan (PRE 1), ifelge hvilken der
skulle opnds besparelser eller ggede indtegter pd i alt 1,37
mia. ffr. i 1993 og 3 mia. ffr. i 1994 (se nedenfor).

VII

Ifelge traktatens artikel 92, stk. 1, og E@S-aftalens artikel
61, stk. 1, er statsstotte eller stotte, som ydes ved hjelp af
statsmidler under enhver tankelig form, og som fordrejer
eller truer med at fordreje konkurrencevilkarene ved at
begunstige visse virksomheder eller visse produktioner,
uforenelig med feellesmarkedet i det omfang, den pavirker
samhandelen mellem medlemsstaterne.

I det foreliggende tilfzlde har Air France gennem CDC-P
modtaget 1,5 mia. ffr. til styrkelse af Air Frances egenka-
pital. Den franske regering gav pd emissionstidspunktet
afkald p# sin tegningsret til fordel for de evrige aktionz-
rer, der kunne tegne begge emissionerne i forhold til
deres aktiebesiddelser i Air France. CDC-P tegnede med
748 080 190 ffr. 99,7 % af ORA (1 873010 ORA ud af
1 877 526) og med 749 335100 ffr. 99,9 % af TSIP-BSA
(483 442 TSIP-BSA ud af 483 456).

Den franske regering har anfert, at Air Frances private
minoritetsaktionarer enskede at tegne et belgb, der var
hejere end det beleb, deres forholdsmessige aktiebesid-
delser gav dem adgang til. Deres anmodninger blev imid-
lertid ikke imedekommet, da en delvis privatisering af Air
France ikke kunne lade sig gere uden en sarlig bemyndi-
gelse ved lov. Det vil sige, at det ville have veeret umuligt
at give Air Frances private aktionerer tilladelse til at tegne
et beleb, der var hejere end det beleb, deres forholdsmas-
sige aktiebesiddelser gav dem adgang til.

1) Kommissionen har vﬁrderet, om kapitaltilforsel til
Air France blev ydet af den franske stat eller ved
hjelp af statsmidler.

I den forbindelse skal det bemarkes, at Domstolen har
fastslet, at »forbuddet i artikel 92 omfatter enhver
statsstotte eller stotte, som ydes ved hjelp af statsmid-
ler, uden at der er anledning til at sondre mellem, om
stotten ydes direkte af staten eller gennem offentlige
eller private organer, som staten opretter eller udpeger
til at forvalte stetten« (‘). I Van der Kooy-sagen udtalte
Domstolen ved afgerelsen af, om en preferencetarif,
som et aktieselskab i Nederlandene (Gasunie)
anvendte, var et resultat af den nederlandske stats
adferd, desuden, at »... strukturen i aktiebesiddelsen i
Gasunie er siledes, at den nederlandske stat direkte
eller indirekte besidder 50 % af aktierne og rider over
halvdelen af pladserne i bestyrelsen, som bl.a. skal fast-
sette de tariffer, der skal anvendes .. .«, og Domstolen
konkluderede, at »de naevnte oplysninger viser,
betragtet i deres helhed, at Gasunie ved fastszttelsen af
gastarifferne pé ingen made handler selvstendigt, men
handler under de offentlige myndigheders kontrol og
efter deres direktiver. Det er felgelig fastsldet, at
Gasunie ikke kunne fastsette denne tarif uden at tage
hensyn til det offentliges krav« (3.

(") Domstolen, Kommissionen mod Frankrig, sag 290/83, Sml.
1985, s. 439, premis 14, s. 449.

(®» Domstolen, Van der Kooy m.fl. mod Kommissionen, forenede
sager 67, 68 og 70/85, Sml. 1988, s. 219, premis 36 og 37, s.
272.
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Caisse er er fransk offentligt organ (établissement
public), der blev oprettet ved lov af 18. april 1816, og
hvis bestyrelsesmedlemmer og direktion udnevnes af
den franske regering efter forslag fra finansministeren.
Caisse ejer samtlige aktier i CDC-P, udpeger alle
CDC-P’s bestyrelsesmedlemmer og kan i kraft af sin
stemmeret fastlegge datterselskabets politik og frem-
skaffe de nedvendige midler til CDC-P’s finansielle
transaktioner. CDC-P (hvor alle Caisses aktiebehold-
ninger er blevet anbragt siden december 1991) er et
instrument til erhvervelse af kapitalandele i andre
selskaber. Desuden blev CDC-P, som understreget af
de franske myndigheder, valgt, fordi det er en offentlig
institution, der tilherer staten ; den franske privatise-
ringslovgivning blev siledes ikke overtradt ved fore-
gelsen af Air Frances kapital gennem CDC-P.

Ud over disse juridiske betragtninger er statens kontrol
med Caisses og dens datterselskabers investeringsakti-
vitet ogsd blevet godtgjort over for Senatet ().

Selv. om Kommissionen erkender, at CDC-P er et
aktieselskab efter fransk ret, som er oprettet med det
hovedformél at forvalte en investeringsfond, er alle betin-
gelser til stede for at etablere en solid forbindelse mellem
den pagzldende stotte og statens hensigter. De navnte
omstendigheder viser tilstreekkelig tydeligt, at CDC-P
ikke er en selvsteendig enhed i forhold til Caisse, der selv
er underlagt de franske offentlige myndigheders kontrol.
Kapitaltilferslen er derfor en handling, der kan tilskrives
den franske stat efter Domstolens retspraksis vedrerende
artikel 92, stk. 1 (3.

2)

Kommissionen har undersegt, om transaktionen er en
stotte, der henherer under traktatens artikel 92, stk. 1,
og EDS-aftalens artikel 61, stk. 1.

For at fastsld, om der er tale om statsstotte, baserer
Kommissionen sin vurdering pd det markedsekono-

- miske investorprincip. Efter dette princip er der ikke

0

tale om statsstette, nar der tilferes ny kapital pa betin-
gelser, som ville vare acceptable for en privat investor,

Informationsrapport om Caisse fra senator Roger Chinaud pa
vegne af »Commission des Finances, du contrble budgétaire et
des comptes économiques de la Nation« til det franske Sénat,
bilag til referatet af medet den 9. juni 1992, s. 180.

Domstolen, Steinike og Weinlig mod Forbundsrepublikken
Tyskland, sag 78/76, Sml. 1977, s. 595, premis 21, s. 611 ;
Kommissionen mod Frankrig, Sml. 1985, s. 439, preemis 12, s.
448 ; van der Kooy, Sml. 1988, s. 263, premis 35 til 37, s. 272.

0

v

der driver virksomhed pd normale markeds-

skonomiske vilkar ().

Rom-traktaten og E@S-aftalen fastslar princippet om
neutralitet over for de ejendomsretlige ordninger i
medlemsstaterne (traktatens artikel 222 og E@S-afta-
lens artikel 125) samt princippet om ligebehandling af
offentlige og private virksomheder. Som folge af disse
principper mé& Kommissionens foranstaltninger
hverken vere til skade for eller begunstige offentlige
organer, nir de tilferer virksomheder kapital. Kommis-
sionen skal imidlertid undersoge kapitaltilfersler til
virksomheder for at forhindre, at medlemsstaterne
overtrder traktatens statsstotteregler. Normalt er det
Kommissionens opfattelse, at der ved kapitaltilfersler
foretaget med offentlige midler ikke er tale om stats-
stotte, hvis et betydeligt antal private minoritetsaktio-
narer deltager i transaktionen pa grundlag af deres
forholdsmaessige aktiebesiddelser. De private investo-
rers aktiebesiddelse skal imidlertid veere af reel gkono-
misk betydning (¥). I det foreliggende tilfelde har flere
private aktionarer (nogle af Air Frances ansatte samt
Bank of New York/London, Bankers Trust INT. PLC
og Granite Capital LP) tegnet ORA og i mindre
omfang TSIP (ingen banker tegnede TSIP).

De private aktionwrers aktiebesiddelser i Air France
udger imidlertid kun 0,132 % af Air Frances kapital,
og den andel af ORA og TSIP, de har tegnet, et ubety-
delig (4 516 ORA ud af 1877 526 og 14 TSIP ud af
483 456). De private investorers deltagelse i tegningen
af ORA og TSIP-BSA kan derfor ikke udelukke mulig-
heden af, at kapitaltilferslerne er statsstette efter trakta-
tens artikel 92 og EDS-aftalens artikel 61. Med hensyn
til ORA kan Kommissionen i modsetning til den
franske regering ikke tillegge det nogen betydning, at
anmodningerne fra de store private udenlandske inve-
storer af juridiske arsager ikke blev imedekommet
fuldt ud (de tre banker fik kun lov til at tegne ORA for
1,7 mio. ffr. i stedet for de enskede 25,9 mio. ffr : Bank
of New York/London anmodede om ORA for 9,9 mio.
ffr., Bankers Trust for 7,9 mio. ffr. og Granite Capital
for 7,9 mio. ffr). Det antal ORA, de tre banker
onskede at tegne (65 025), udger en lille procentdel
(3,3 %) af det samlede antal ORA, som alle investorer
onskede at tegne (1 942 760). For at differentiere porte-

Se »Kommissionens meddelelse til medlemsstaterne om of-

fentlige myndigheders erhvervelse af kapitalinteresser i virk-
somheder« af 17. september 1984, EF-Bull. 9-1984 ; Domsto-
len, de forenede sager 296 og 318/82, Nederlandene og Leeu-
warder Papierwarenfabrick BV mod Kommissionen, Sml.
1985, s. 809, premis 17, s. 823.

Se Kommissionens meddelelse om anvendelse af artikel 92 og
93 pé kapitaltilfersler foretaget med offentliger midler, EF-
Bull. 9-1984.
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foljen kan en investeringsbank beslutte at foretage
nogle risikobetonede investeringer. 9,9 mio. ffr. og 7,9
mio. ffr. er ikke betydelige belab i forhold til en banks
samlede investeringsportefelje og indebarer saledes
ikke risiko af betydning. De private investorers risiko
er alt i alt meget begrenset, da deres investering i Air
France kun representerer et lille beleb, og de private
investorers relativt lille investering kan derfor ikke
betragtes som noget serigst argument, der udelukker
muligheden af statsstotte.

CDC-P’s tegning af ORA kan sammenlignes med en
aktieinvestering, der tager sigte pa at styrke luftfartssel-
skabets egenkapital. ORA er vardipapirer, som obliga-
torisk konverteres til aktier, og de representerer ud fra
et finansielt synspunkt en udskudt forhojelse af kapita-
len. For si vidt angar ORA afh@nger forrentningen af
investeringen, som tidligere anfert, af selskabets finan-
sielle resultater og verdien af Air Frances aktier pa
ombytningstidspunktet.  Tilsvarende  betragtninger
gxlder for TSIP-BSA. TSIP-BSA konverteres dog ikke
obligatorisk til aktier ; hver BSA giver ejeren mulighed
for indtil den 1. januar 2000 at tegne tre Air France-
aktier til en forud fastsat kurs pd 517 ffr. pr. aktie.
Ejeren kan ogsa undlade at bruge sin tegningsret og
kan velge fortsat at modtage rente efter den 1. januar
2000, indtil selskabet beslutter at indfri verdipapirerne.
Ulempen ved TSIP-BSA er, at ejerne i tilfelde af, at
selskabet opleses, forst fir deres tilgodehavende tilba-
gebetalt efter de ovrige kreditorer. Derfor er sddanne
veerdipapirer heller ikke serlig almindelige pa kapital-
markederne. Ovenstiende betragtninger om obligatio-
nernes art bekreftes af Air Frances tegningsindbydelse
(*Emission de valeurs mobiliéres composéess, som blev
offentliggjort i april 1993, da obligationerne blev
udstedt), hvori formalet med de to udstedelser blev
beskrevet som en metode til at styrke virksomhedens
egenkapital pa lang sigt.

For at anvende det markedsekonomiske investor-
princip ma Kommissionen fastsla tidspunktet for
ydelse af stotte (eller med andre ord det tidspunkt,
hvor CDC-P traf beslutningen om at investere i Air
Frances kapital). Beslutningstidspunktet er vigtigt, fordi
det ger det muligt at vurdere, hvorvidt CDC-P pa
grundlag af objektive data med rimelighed kunne
paregne et passende afkast af investeringen. Ifelge de
franske myndigheder traf CDC-P sin beslutning om at
investere i Air France sidst i 1992. CDC-P skal siledes
have truffet beslutningen pa baggrund af »plan de
retour a I'équilibre« og pd et tidspunkt, hvor man
endnu ikke forudsa det bratte fald i Air Frances passa-
gertrafik, der indtridte i 1993.

I henhold til oplysninger fra de franske myndigheder
fastsatte Air Frances bestyrelse, efter forhandlinger

De Europziske Fezllesskabers Tidende

med CDC-P, de naxrmere bestemmelser for investe-
ringen og foreslog aktionzrerne at godkende emis-
sionen den 17. februar 1993. Pi den ekstraordinzre
generalforsamling, der blev afholdt den 24. marts 1993,
blev de definitive bestemmelser for obligationsemis-
sionen godkendt. Ifelge almindelig forretningspraksis
mi CDC-P’s investeringsbeslutning formodes at vere
truffet pd tidspunktet for tegningen af obligationerne
(dvs. april 1993). De franske myndigheder har ikke
godtgjort, at CDC-P var juridisk forpligtet til tegning af
emissionen for denne dato. Da der ikke foreligger
noget retligt bindende dokument, mé enhver erklering
fra CDC-P’s side for tegningsdatoen betragtes som en
simpel hensigtserkleering. Under alle omstendigheder,
og selv hvis det formodes, at CDC-P traf investerings-
beslutningen for april 1993, og at denne beslutning
ikke kunne tilbagekaldes, kan den relevante dato
tidligst szttes til den 17. februar 1993 (dvs. datoen for
bestyrelsens forslag om at udstede obligationerne). Fer
denne dato var de endelige emissionsbestemmelser
endnu ikke fastsat, og CDC-P havde siledes ikke
tilstreekkelige oplysninger til ridighed til at treffe en
endelig beslutning eller at forpligte sig pd nogen maide.

Under proceduren efter artikel 93, stk. 2, har Kommis-
sionen grundigt undersegt forholdene i forbindelse
med de to emissioner for at verificere, hvorvidt de er
forenelige med markedsforholdene. Forrentningen af
vaerdipapirerne afhenger af selskabets resultater. Fer
konverteringen har ORA et betydeligt udbytteorien-
teret element, da rentesatsen varierer i forhold til de
cash flow-margener, der registreres af selskabet (aktuar-
renten varierer fra 5,5 % til 7,42 %). Renten (4 %)
udbetales forste gang den 1. maj 1994. Efter konverte-
ringen bliver ORA aktier, og indtjeningen afhenger
derefter udelukkende af udbyttet. TSIP-BSA-renter er
ikke direkte udbytterelaterede, men hvis Air France i
et givet ir har et konsolideret tab pid over 30 % af
egenkapitalen, kan betaling af rente for dette ar
suspenderes. Endvidere har indehavere af TSIP-BSA i
tilfelde af likvidation eller oplesning kun en meget
begraenset beskyttelse, da de tilbagebetales efter alle
andre kreditorer. Kommissionen har med hensyn
hertil erkleret, at der er tale om statsstatte, »nar virk-
somhedens finansielle situation, navnlig geldens
struktur og sterrelse, er af en sddan art, at det ikke
synes berettiget at forvente et normalt afkast (i form af
udbytte eller verdistigninger) af den investerede
kapital inden for en rimelig frist« (*).

(') Meddelelse til medlemsstaterne om offentlige myndigheders

erhvervelse af kapitalinteresser i virksomhederne, EF-Bull. 9-
1984.



6. 10. 94

De Europ=ziske Fzllesskabers Tidende

Nr. L 258/33

I det foreliggende tilfelde er det Kommissionens
opfattelse, at da investeringsbeslutningen blev truffet
(dvs. tidligst den 17. februar 1993), var CDC-P klar
over (eller burde i hvert fald have vaeret klar over) den
klare forvaerring af Air Frances finansielle struktur.
CDC-P vidste i hvert fald besked med virksomhedens
ogede tab i 1992 (3,2 mia. ffr. i 1992 efter 685 mio. ffr.
i 1991 og 717 mio. ffr. i 1990) trods vedtagelsen af
omstruktureringsplanen CAP ’93. CDC-P burde have
veeret alvorlig bekymret med hensyn til selskabets
kritiske geldsstruktur, som, hvis den skulle genopret-
tes, ville kreve en betydelig forbedring af rentabilite-
ten. Air Frances evne til at betale sin gald ved hjelp af
sin egen cash flow syntes ringe. Air Frances driftsover-
skud havde ikke dekket renteudgifterne i de sidste tre
ar (rentedekningsgraden var — 0,71 i 1992, 0,10 i
1991, og — 0,78 i 1990). Air Frances gzldsniveau var
meget hojt, selv for en sektor som luftfartssektoren,
hvor galdsniveauet normalt er meget hejt. Forholdet
mellem Air Frances gzld og egenkapital (debt/equity
ratio) steg i 1992 sammenlignet med det foregiende ar
trods det store investeringsprogram CAP ’93 og uden
hensyntagen til kapitalveerdien af driftsleasing.

Med hensyn til verdipapirernes interne rente skal det
bemerkes, at den blev beregnet af CDC-P under
hensyntagen til renten og den forventede verdi af Air
Frances aktier pa konverteringstidspunktet. Ifelge de
franske myndigheder var CDC-P néet frem til sin egen
vurdering af Air Frances fremtidige verdi midt i januar
1993. Denne vurdering afspejlede CDC-P’s formodnin-
ger, og ville utvivlsomt have fort til andre resultater,
hvis man havde anvendt mere forsigtige tal. Eksem-
pelvis synes vurderingen, i alt fald hvad angdr ORA,
helt klart for optimistisk, da et hejeste afkast beregnet
af Air France for ORA pé emissionstidspunktet var
lavere end det af CDC-P beregnede. Den tegningsind-
bydelse, Air France udsendte i april 1993, indeholdt en
tabel over vardien af Air Frances aktier i forhold til
det mulige afkast af ORA. Det heojeste afkast var
13,12 %, hvilket er 0,88 % mindre end det afkast, der
forventedes af CDC-P (14 %). Det forventede afkast fra
BSA-kuponen reprasenterer et vigtigt element i bereg-
ningen af det interne afkast af TSIP-BSA. I betragtning
af svagheden af Air Frances finansielle udsigter pi
mellem- og lang sigt burde CDC-P have konkluderet,
at de underliggende aktiers veerdi var lig nul. Afkastet
af TSIP alene ville derfor ikke have vearet tilstreekkeligt
til at berettige CDC-P’s deltagelse ud fra det markeds-
gkonomiske investorprincip. Denne konklusion
bestyrkes, nir man tager linets efterstillede karakter i
betragtning. Den omstzndighed, at den interne rente
af de to vardipapirer, som beregnet af CDC-P, ligger
pa linje med de herskende markedssatser, er derfor
ikke i sig selv tilstrekkelig til at slutte, at transaktionen
ikke har nogen som helst karakter af stotte.

~

I betragtning af forverringen af Air Frances finansielle
struktur mener Kommissionen ikke, at en privat inve-
stor, der handler under normale kommercielle betin-
gelser, ville have veret villig til at indgd i en betyd-
ningsfuld finansiel transaktion med Air France pa
samme méide som CDC-P.

Hvad angir det markedsekonomiske investorprincip
har Domstolen understreget, at en privat investors
optreeden, som en offentlig investors intervention ma
sammenlignes med, i hvert fald skal vare som et privat
holdingselskab eller en privat koncerns, som felger en
global eller sektorbestemt strukturpolitik, og som lader
sig lede af mere langsigtede rentabilitetsudsigter (*).

Nir det drejer sig om tabsgivende selskaber, ville en
sadan investor, som investerer pa lang sigt, basere sin
beslutning pé en sammenh#ngende omstrukturerings-
plan. Med hensyn til Air France mener Kommissio-
nen, at stetten ikke direkte var knyttet til PREL.
Hverken PREI1, den tegningsindbydelse, der blev
udsendt i forbindelse med de to emissioner, eller refe-
ratet fra bestyrelsens mede angav, at disse investeringer
skulle finansiere planens gennemforelse. Selv hvis man
formoder, at kapitaltilferslerne ved at styrke Air
Frances egenkapital indirekte var forbundet med
gennemforelsen af PRE1, er Kommissionen dog ndet
til den konklusion, at planen end ikke pé lang sigt var
tilstrekkelig til at genoprette selskabets finansielle og
okonomiske levedygtighed. PRE1 sigtede ved hjaelp af
en rekke foranstaltninger pa at reducere omkostnin-
gerne og forbedre cash flow med 3 mia. ffr. i 1994 og
1,4 mia. ffr. i 1993. Ved hjelp af PRE1 burde Air
France have forbedret sine resultater meget betydeligt i
1993 og haft overskud i 1994. Denne plan, der tilsig-
tede en reduktion af omkostningerne, omfattede
folgende omstruktureringsforanstaltninger :

— reduktion af de eksterne udgifter (f.eks. kontrol
med interline-fakturering, genforhandling af luft-
havnsafgifter, hotelaktiviteter osv.)

— rationalisering af luftfliden og af organisationen
(opher med anvendelsen af B 727-fly, udnyttelse af
gruppens synergier osv.)

— reduktion af omkostninger i forbindelse med
flypersonalet og eget produktivitet hos personalet
pa jorden

— reduktion af omkostningerne i forbindelse med
andet personale

— reduktion af de finansielle omkostninger i forbin-
delse med flyfliden

Se sag C-305/89, Italien mod Kommissionen, Sml. 1991, s. I-

1603, preemis 24, s. I-1641.
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— omorganisering af billetreservationssystemet

— oprettelse af et knudepunkt i Charles-de-Gaulle-
lufthavnen i Paris fra april 1993.

PREI sigtede primzert pa at reducere driftsomkostnin-
gerne og i mindre grad de finansielle udgifter, men
behandlede ikke tilstreekkeligt de andre finansielle
parametre, som formodedes at forblive konstante.
PRE1 tog hensyn til nedgangen i afkast pr. enhed,
men bortset fra oprettelse af et knudepunkt i Charles-
de-Gaulle-lufthavnen i Paris, indeholdt den ikke andre
foranstaltninger med henblik pa at forege indtegterne.
Til trods for at den tredje liberaliseringspakke snart
skulle traede i kraft (1. januar 1993), analyserede PRE1
ikke den paregnelige markedsudvikling, og uden at
henholde sig til nogen form for undersegelser eller
statistikker formodede den, at Air Frances langdi-
stance- og mellemdistancetrafik i lebet af de folgende
fire ar ville stige med henholdsvis 5% og 2,5 %.
PRE1 tog den midlertidige overkapacitet inden for
lufttransportindustrien til efterretning, men indeholdt
‘intet om en tilpasning af Air Frances kommercielle
politik, og fulgte tveertimod en investeringsstrategi.

Der indgik heller ikke andre omstruktureringsforan-
staltninger i PRE1 i tilfelde af yderligere forveerring af
selskabets skonomiske situation. Med hensyn til dette
angav PREI, at: »enhver yderligere forvaerring af situa-
tionen vil bringe gennemferelsen af dette mal (forbed-
ring af cash flow) i fare«. »La Compagnie ... vil i sd
fald foretage yderligere bestrabelser pd at forbedre sin
gkonomi, nedvendigheden af sddanne bestrebelser
kan ikke udelukkes fuldt ud i dag«. PRE1 udviste ogsd
visse mangler, for sd vidt som den anferte flere mulig-
heder uden reelt at valge en, og planen angav intet
om, hvilke midler der skulle anvendes for at gennem-
fore de mal, planen opstillede.

Under disse omstendigheder mener Kommissionen, at
PRE1 var utilstrekkelig til at genoprette selskabets
okonomiske levedygtighed og rentabilitet, selv' pé
lengere sigt. Kommissionen mener, at CDC-P pé det
tidspunkt, hvor investeringsbeslutningen blev truffet,
burde have varet klar over PRE1’s strukturelle svaghe-
der. Endvidere burde CDC-P have vazret klar over, at
Air France siden vedtagelsen af PRE1 i oktober 1992
havde aget sin kapacitet i et forhold, der oversteg den
forholdsmaessige trafiktilvaekst (Air Frances ASK steg
med 8,2 % i oktober 1992, medens Air Frances trafik-
tilvaekst var 4,3 % ; de tilsvarende tal for november var
1,8 % og 1,5 %, i december 0,9 % med en trafikre-
duktion pa 1,7 %, i januar 1993 3,3 % med en trafik-
tilvaekst pa 0,7 %, i februar 0 % med en trafikreduk-
tion pa 4,1 %).

Kommissionen mener derfor, at en fornuftig privat
investor ikke ville have investeret 1,5 mia. ffr. i Air
France i betragtning af selskabets dérlige resultater
bade i driftsmassig og finansiel henseende i den
senere tid, samt i betragtning af at selskabet havde

veret ude af stand til at gennemfore omstrukturerings-
programmet CAP ’93, og den omstendighed at det var
klart, at PRE1 ikke var tilstrekkeligt til at genoprette
situationen.

Kapitaltilferslen er derfor en driftsstette, som har til
formal at hjelpe det nationale franske luftfartsselskab
til midlertidigt at overvinde sin finansielle krise.

3. Kommissionen har undersegt, hvorvidt stetten
fordrejer konkurrencen og pavirker samhandelen.

I betragtning af den sterke konkurrence pa flere af de
ruter, Air France beflyver inden for Fellesskabet,
fordrejer en sddan stette, der styrker Air Frances finan-
sielle stilling i forhold til dets konkurrenter, konkur-
rencen i Europa. Konkurrencefordrejningen er serlig
alvorlig i betragtning af felgende omstendigheder :

— Air Frances storrelse, idet selskabet er et af Europas
sterste og langt det sterste franske selskab

— overkapaciteten, som var sarlig alvorlig pé det tids-
punkt, hvor stetten blev ydet, og som i hvert -fald
midlertidigt belastede den europziske lufttrans-
portsektor

— stetten blev givet f& maneder efter ikrafttredelse af
Fallesskabets tredje liberaliseringspakke for luft-
transportmarkedet ().

Stetten pévirker den europaiske samhandel, fordi den
begunstiger et selskab, som udferer transport — og
saledes udever en aktivitet, der i kraft af selve sin
karakter pavirker samhandelen direkte — inden for
hele det europziske skonomiske samarbejdsomrade.

Kommissionen mener derfor, at CDC-P’s tegning af
de to emissioner udger stette efter traktatens artikel 92,
stk. 1, og artikel 61, stk. 1, i E@S-aftalen.

Vi1

Stetten, der ikke falder ind under anvendelsesomradet for
de godkendte stotteordninger, skulle have varet anmeldt
til Kommissionen i overensstemmelse med traktatens
artikel 93, stk. 3. Ved ikke at anmelde denne stotte pa
forhind, dvs. fer den blev sat i vaerk, har den franske rege-
ring overtrddt de forpligtelser, der pahviler den efter
artikel 93, stk. 3. Statten er derfor blevet givet pa ulovlig
vis og er retsstridig.

IX

Kommissionen kan ikke betragte stotten til Air France
som forenelig med fallesmarkedet efter traktatens artikel
92, stk. 2, eller EQS-aftalens artikel 61, stk. 2, da stetten
ikke er omfattet af nogen af de undtagelser, der er anfort i
disse bestemmelser.

(') Rédets forordning (EQF) nr. 2407/92, (EQF) nr. 2408/92 og
(EQF) nr. 2409/92, EFT nr. L 240 af 24. 8. 1992,s. 1, 8 og 15.
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I traktatens artikel 92, stk. 3, og artikel 61, stk. 3, i EGS-
aftalen anferes det, hvilke former for stette der kan
betragtes som forenelige med fzllesmarkedet. Forenelig-
heden skal vurderes i forhold til Fellesskabet og ikke i
forhold til en enkelt medlemsstat.

Traktatens artikel 92, stk. 3, litra a) og c), og EDS-aftalens
artikel 61, stk. 3, litra a) og c), faststter undtagelser for
stotte til fremme af udviklingen i bestemte omrider.
Stetten til Air France synes ikke at kunne falde ind under
de undtagelser, der er fastsat i artikel 92, stk. 3, litra a)
eller c), for sd vidt angir regionalstotte, og de franske
myndigheder har da heller ikke anfert argumenter af
denne art for at begrunde den patenkte stotte.

Hvad traktatens artikel 92, stk. 3, litra b), og aftalens
artikel 61, stk. 3, litra b), angér, fremgar det af omstendig-
hederne, at den pageldende stotte ikke skulle tjene til at
fremme virkeliggerelsen af et vigtigt projekt af falleseuro-
pziske interesse eller afhjelpe en alvorlig forstyrrelse i
den franske skonomi. De franske myndigheder har heller
ikke paberabt sig denne bestemmelse.

Med hensyn til undtagelsen i traktatens artikel 92, stk. 3,
litra c), og aftalens artikel 61, stk. 3, litra c), vedrerende
statte til fremme af udviklingen af visse erhvervsgrene kan
Kommissionen betragte en del af stotten til omstrukture-
ring som forenelig med fellesmarkedet, hvis den opfylder
en raekke kriterier (').

Disse kriterier skal ses i sammenhang med de to princip-
per, der er anfert i traktatens artikel 92, stk. 3, litra c), og
E@S-aftalens artikel 61, stk. 3, litra c): stotten skal veere
pakraevet til udvikling af den pagzldende erhvervsgren ud
fra et fellesskabssynspunkt, og stetten mi ikke andre
samhandelsvilkdrene pa en made, der strider mod den
felles interesse (3. Disse kriterier er blevet fortolket i en
sektormassig sammenhang (luftfart) i memorandum nr.
2, ifolge hvilket Kommissionen i visse tilfelde og under
overholdelse af artikel 92 kan beslutte, at der kan ydes
stotte til et luftfartsselskab, der har alvorlige finansielle
vanskeligheder, safremt visse betingelser er opfyldt :

a) Stetten skal indgd i et program, der er godkendt af
Kommissionen, og som tager sigte pd at genoprette
luftfartsselskabets sundhed, siledes at det inden for en
rimelig frist kan forventes at vere levedygtigt uden
yderligere statte.

b) Stetten maé ikke resultere i, at vanskelighederne over-

fores fra den bererte medlemsstat til resten af Felles-
skabet.

(") Ottende beretning om konkurrencepolitikken, premis 176.
() Se Domstolens dom af 17. september 1980 i sag 730/79, Phi-
lip Morris, Sml. 1980, s. 2671.

c) Stetten skal vere struktureret pa en sidan made, at den
er gennemsigtig og kan efterproves.

Som nzvnt var de pagzldende finansielle tilfersler ikke
forbundet med nogen af de malsatninger, der beskrives i
PRE1, men var driftsstette, som havde til formal at sikre,
at et selskab, som befandt sig i en alvorlig krise, overle-
vede. Selv hvis det formodes, at disse tilfersler indirekte
udgjorde en del af PRE1, har Kommissionen pavist, at
denne plan ganske klart var utilstreekkelig til at genskabe
Air Frances sundhed.

Nir det drejer sig om stette, der er uforenelig med faelles-
markedet, er Kommissionen i henhold til traktatens
artikel 92, stk. 2, som bekraftet af Domstolen ved dens
dom af 12. juli 1993() og dens dom af 24. februar
1987 (%), befojet til at krave, at medlemsstaterne palegger
modtagerne at tilbagebetale stetten. De franske myndig-
heder skal derfor inden for to maneder inddrive den af
CDC-P ulovligt ydede stette til Air France (dvs.
1497 415 290 ffr. med fradrag af de renter, der allerede er
betalt af Air France til CDC-P). Inddrivelsen af stotten
skal finde sted i overensstemmelse med de nationale rets-
regler, herunder reglerne for betaling af morarenter pa
geld til staten, idet renterne laber fra datoen for ydelse af
statten.

Denne foranstaltning er nedvendig for at genetablere den
tidligere eksisterende situation ved at eliminere alle de
finansielle fordele, som modtageren af den ulovligt ydede
stotte uretmeessigt har nydt godt af siden datoen for
ydelsen af stotten —

VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING :

Artikel 1

CDC-Participations tegning for et beleb pa 1 497 415 290
ffr. af ORA og TSIP-BSA udstedt af Air France i april
1993 er en ulovlig statsstette, fordi den er ydet til virk-
somheden i strid med EF-traktatens artikel 93, stk. 3.
Stetten er uforenelig med fallesmarkedet efter EF-trakta-
tens artikel 92 og E@S-aftalens artikel 61.

(%} Sag 70/72, Kommissionen mod Tyskland, Sml. 1973, s. 813.
() Sag 310/85, Deufil mod Kommissionen, Sml. 1987, s. 901.
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Artikel 2

Det palegges Den Franske Republik at kraeve tilbagebeta-
ling inden for to méneder efter offentliggerelsen af denne
beslutning af denne stotte pd 1497 415290 ffr. efter
fradrag af de renter, som Air France allerede maitte have
betalt til CDC-Participations. Tilbagebetaling af stetten
finder sted i henhold til de relevante nationale retsregler,
herunder reglerne for betaling af morarenter pa geld til
staten, idet renterne leber fra datoen for ydelsen af stot-
ten.

Artikel 3

Den Franske Republik underretter senest to méneder
efter offentliggerelsen af denne beslutning Kommissionen
om de foranstaltninger, den har truffet for at efterkomme
den.

Artikel 4

Denne beslutning er rettet til Den Franske Republik.

Udferdiget i Bruxelles, den 27. juli 1994.

P4 Kommissionens vegne
Hans VAN DEN BROEK

Medlem af Kommissionen




