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KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske
Fellesskab, sarlig artikel 88, stk. 2, forste punktum,

under henvisning til aftalen om oprettelse af Det Europaiske
@konomiske Samarbejdsomrade, sewrlig artikel 62, stk. 1,
litra a),

under henvisning til Ridets forordning (EF) nr. 659/1999 af
22. marts 1999 om fastleggelse af regler for anvendelsen af
EF-traktatens artikel 93 ('), sarlig artikel 7, stk. 3,

efter i overensstemmelse med ovennzvnte bestemmelser og
under hensyntagen til deres kommentarer at have opfordret
medlemsstaten og andre interesserede parter til at fremsatte
deres bemerkninger (3), og

ud fra felgende betragtninger:

I. PROCEDURE

(1)  Inovember 1999 blev Kommissionen via medierne gjort
bekendt med planer om at yde statsstatte til Philipp
Holzmann AG (PH AG). Den bad ved skrivelse af 25.
november 1999 Tyskland om yderligere enkeltheder.
Ved skrivelse af 10. december 1999 anmeldte Tyskland
et efterspillet 1an fra den statsejede bank Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (KfW) samt en statsgaranti (Bundesbiirg-
schaft) til Kommissionen som led i en sterre omstruktu-

() EFT L 83 af 27.3.1999, s. 1.
() EFT C 110 af 15.4.2000, s. 2.

reringsplan. Anmeldelsen blev fulgt op ved skrivelse af
20. december 1999.

(2)  Kommissionen meddelte ved skrivelse af 16. februar
2000 Tyskland sin beslutning om at indlede proceduren
i EF-traktatens artikel 88, stk. 2, i forbindelse med
statten.

(3)  Tyskland fremsatte ved skrivelse af 15. marts 2000 sine
bemarkninger og gav yderligere oplysninger, bla. om
den udferlige omstruktureringsplan. Efter et mede den
20. marts 2000 med reprasentanter for de tyske
myndigheder fik Kommissionen tilsendt yderligere
oplysninger ved skrivelse af 28. marts 2000.

(4)  Kommissionens beslutning om at indlede proceduren
blev offentliggjort i De Europeiske Fellesskabers
Tidende (}). Kommissionen opfordrede andre interesse-
rede parter til at fremsaette deres bemarkninger. Den 15.
maj 2000 modtog den kommentarer fra en konkurrent,
der blev videresendt til Tyskland til kommentering.
Tysklands svar blev fremsendt med skrivelse af 1. august
2000.

(5) P4 opfordring fremsendte Tyskland ved skrivelse af 25.
april 2000, 21. juni 2000, 8., 17. og 23. august 2000,
14. og 15. september 2000, 18. oktober 2000, 1., 13.
o0g 24. november 2000, 14. og 20. december 2000, 10.
og 24. januar 2001, 2. og 16. februar 2001, 14. marts
2001 samt 4. april 2001 yderligere oplysninger om den
anmeldte statte.

() Se fodnote 2.
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(6)  Den 31. august 2000 erfarede Kommissionen, at KfW (10)  PH AG opererer med sine kontorer pa kerneomrédet. De
havde til hensigt at yde et ldn til PH AG, og fremsendte vigtigste datterselskaber er aktive pd felgende omrader:
samme dag en anmodning om oplysninger til Tyskland.
— anleg af veje og trafikanleeg: Deutsche Asphalt-
gruppen
— prefabrikerede betonelementer (*): Imbau-gruppen
(7)  Tyskland fremsendte ved skrivelse af 11. september
2000, 9. oktober 2000 og 1. november 2000 yderligere — Facility Management: Holzmann Technischer Service
oplysninger om dette ldn. Den 19. oktober 2000 fandt GmbH (HIG)
der derudover en samtale sted mellem reprasentanter
for Kommissionen og reprasentanter for de tyske — anlagsarbejder: Franki-gruppen, Mébius Baugesell-
myndigheder. Tyskland fremlagde ved skrivelse af 8. schaft (50 %)
januar 2001 ldneaftalen af 8. december 2000 mellem
KfW og Philipp Holzmann AG; der blev fremsendt yder- — varme-, ventilations- og luftkonditioneringsteknik:
ligere oplysninger den 10. januar 2001. Scheu und Wirth AG
— projektudvikling: Ph. Holzmann Bau Projekt AG
— stalkonstruktion: Lavis.
(11)  Koncernens internationale aktiviteter varetages af Philipp
Holzmann International, Frankfurt, og af diverse datter-
EaL i U L S T e LR selskaber. Direkte ansvarlig for aktiviteterne i USA er J.A.
ones Inc., for @strig Phili Holzmann Osterreich
g pp
GmbH samt Ast-Holzmann Baugesellschaft GmbH. Milt
pd de samlede byggeentrepriser i verden 1& koncernen
efter eget udsagn pa en syvendeplads blandt de europe-
iske byggefirmaer (°).
Philipp Holzmann-koncernen
(12) For krisen i november 1999 og den efterfolgende
omstrukturering var de sterste aktionarer den belgiske
Gevaert-gruppe (med ca. 30 %) og Deutsche Bank AG
' (med ca. 15%); de ovrige aktieposter var spredt pd
®)  PH AG er en a f Tysklands storste byggef%rmaer. Efter mange aktionzrer. Siden kapitalforhgjelsen i 2000 er de
eget sken var virksomheden sammen med sine dattersel- storste aktionzerer Deutsche Bank (med ca. 20 %)
skaber i Tyskland frem til 1998 den nzststerste udbyder o ) . o
. . . . Gevaert (med ca. 13 %) samt de gvrige konsortialbanker,
af byggeentrepriser, og efter dette tidspunkt 1& den pd der deltacer i kapitalforhaielsen
tredjepladsen. Philipp Holzmann-koncernen beskaftiger 8 p ) :
sig med alle typer byggeprojekter lige fra koncept, plan-
leegning, udvikling og til udferelse. Selve kerneomrédet
forl wrkgcl)(mhecllqer:ls l})lyggez(ilktlv'ltfzer orbn fatter. bgglgei) 08 (13) I 1997 og 1998 ivarksatte PH AG efter en negativ
anlzzgsvirksomhed, herunder industribyggerl, boligbys- forretningsudvikling et omfattende omstruktureringspro-
geri og offentligt byggen. Afoandre aktﬂ./ltetsomrade.r kan gram. [ november 1999 konstaterede virksomheden
neevnes anlag af veje og st Alkonstruktion samt drift og imidlertid hidtil updagtede betydelige tab i sterrelses-
vedligeholdelse af bygninger. Holzmann-koncernen orden ca. 1,2 mia. EUR for 1999. Revisionen i 2000 af
opererer via sine datterselskaber i hele verden — forst og regnskaberr;e viste et reelt tab for 1999 pd
fremmest i Europa og USA, men ogsd { Asien. 1,39 mia. EUR pd koncernniveau og 1,4 mia. EUR for
PH AG. I perioden fra 1993 til 1999 er det samlede
koncerntab lgbet op i mere end 3 mia. EUR.
9 I 1999 udferte koncernen byggeentrepriser for
i alt 12,08 mia. DEM (6,2 mia. EUR), hvoraf de
(14)  Den 23. november 1999 ansegte PH AG om insolvens-

5,6 mia. DEM (2,9 mia. EUR) fandt sted i Tyskland. I
1999 udferte selve PH AG byggeentrepriser for

2,3 mia. DEM (1,2 mia. EUR). Samme 4r ndede
koncernens oms®tning op pid 8,9 mia. DEM
(4,55 mia. EUR), og PH AG 2,2 mia. DEM

(1,1 mia. EUR). Koncernen beskaftigede ultimo 1999
mere end 28 000 mennesker i hele verden, deraf ca.
16 000 i Tyskland, og af disse var igen ca. 5 000 ansat i
PH AG. Koncernen havde over 12 000 medarbejdere i
andre lande, som f.eks. USA, Frankrig, @strig, Nederlan-
dene, Spanien og Thailand.

beskyttelse ved Amtsgericht Frankfurt/Main. Dette skridt
var blevet nedvendigt, efter at kreditorbankerne ikke
kunne blive enige om deres respektive bidrag til forslaget
fra PH AG's direktion og et konsulentfirma til en
omstruktureringsplan.

() Teller efter Holzmanns definition med til kerneomradet.

(°) Der forela ikke tal for byggeentrepriser eller omsatning hos konkur-
renter i Europa eller EU; efter eget sken ligger Holzmann imidlertid
leengere nede, sifremt byggeentrepriser/omsatning for Europa eller
EU lagges til grund.
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Omstruktureringsstotte kebet af konvertible overskudsbeviser pd 396 mio. EUR
og et konsortiallin pd over 500 mio. EUR.
(19) Ifelge anmeldelsen markerede stotten et »afgerende
(15) Ansegningen om insolvensbeskyttelse blev trukket vendepunkt« i gennemforelsen af omstrukturerings-
tilbage den 24. november 1999, efter at kreditorerne planen, som bankerne allerede i nogen tid havde disku-
efter forbundsregeringens meddelelse om nedennavnte teret.
stotteforanstaltninger til sidst blev enige om omstruktu-
reringsplanen:
a) Et efterspillet ldn fra den statsejede Kreditanstalt
fir ~Wiederaufbau (KfW) pd 150 mio. DEM Grunde til indledning af proceduren
(76,7 mio. EUR) til en rente pd 3,5 % over Euribor.
Lénet skal i farste raekke have en lgbetid frem til den
30. juni 2001 og kan maksimalt forleenges med 12
méneder. Tilsagnsprovisionen udger 0,5 % p.a. (200  Kommissionen vurderede i sin beslutning om at indlede
den formelle undersogelsesprocedure i EF-traktatens
artikel 88, stk. 2, de undersogte foranstaltninger som
statsstotte i medfor af EF-traktatens artikel 87, stk. 1, og
b) En statsgaranti (Bundesbiirgschaft) pa E@S-aftalens artikel 61, stk. 1, idet de fordrejer eller
100 mio. DEM (51,1 mio. EUR) for et lin pd truer med at fordreje konkurrencevilkirene og pévirker
125 mio. DEM (63:9 mio. EUR), der skal ydes i ;arrll)han(felen blI'Iﬁ:{HemT Irklle dlzmss.taterne. Detl dvaii i
: o A 0 orbundsrepublikken Tysklands »interesse« at lade den
hojest to dr. Garantiprovisionen udgor 1,0% p.a. statsejede KI;V\J yde det eyfterstillede lan og lade forbunds-
regeringen garantere for lanet. Begge foranstaltninger
matte derfor betragtes som »statsstotte eller statte, som
ydes ved hjalp af statsmidler« i medfer af EF-traktatens
artikel 87, stk. 1. PH AG og dennes datterselskaber
06 B g b sl 1 et 1999 oo D et g i
som omstrukturenngsst@tte o8 Dlndgar ' en Qverordnet tion formodes at fd indflydelse p& ekonomien hos
o.mstrl.lkturermgsplanf der bestir af operationelle og konkurrenter i andre medlemsstater () og derfor pavirke
finansielle foranstaltninger. Dengang fremlagde Tyskland samhandelen mellem medlemsstaterne. P4 grund af
en plan i store trek (Grobkonzept), hvor kun 4 af de uklare formuleringer i anmeldelsen kunne Kommis-
operationelle foranstaltninger er beskrevet konkret. Disse sionen ikke udelukke, at en del af stetten, nemlig det
overordnede tiltag skulle udarbejdes i detaljer i december efterstillede 1an fra Kny, allerede var udb etz;lt, og mitte
1999 og januar 2000. derfor bede Tyskland om en pracisering.
(21)  Kommissionen var pd grundlag af sin forelgbige bedom-
(17) De operationelle foranstaltninger dakkede over a) en melse kommet frem ¢il den konklusion, at de anmeldte
q kIt)' X 5 000 %t b) dskeerine i stotteforanstaltninger skulle proves i henhold til Felles-
recuttion pa ca. ansatte, en negskanng skabets rammebestemmelser for statsstette til redning og
antallet af regionale kontorer i Tyskland, c) et konse- omstrukturering af kriscramte virksombeder () (i det
kvent fras.alg af alle und.e rskudsgiv.e nde aktiviteter,. d folgende benzvnt »rammebestemmelserne«), og at ingen
gennemgribende omkostnlngsredpktloner, ¢) forbedqng andre af Fellesskabets rammebestemmelser kunne finde
af kontrolsystemer og processtyring, f} sammenlagning anvendelse. Desuden var Kommissionen af den opfat-
a.f de indenlandske forretninger' samt g) en omorganise- telse, at stottens form var uforenelig med bestemmel-
ring af datterselskaber og kapitalinteresser. serne i rammebestemmelserne for stotte til redning, og
stottede sin forelobige vurdering pd betingelserne for
godkendelse af omstruktureringsstotte i henhold til
punkt 3.2.2 i rammebestemmelserne. Kommissionen
tilsluttede sig den opfattelse, som Tyskland havde givet
(18)  De finansielle foranstaltninger bestod ifglge anmeldelsen udtryk for i sin anmeldelse, nemlig at der for PH AG's

primert af et likviditetstilskud samt af ny aktiekapital pa
i alt over 1,5 mia. DEM. Disse midler skulle komme fra
tyske banker (vkonsortialbanker«) og skulle fastsattes i
henhold til deres risiko for tab »value at risk«. Til de
vigtigste foranstaltninger herte en kontant forhgjelse af
kapitalen med en forudgdende kapitalnedsettelse,
hvorved PH AG fik tilfert 647 mio. EUR i ny kapital,

vedkommende var tale om en kriseramt virksomhed i
medfer af punkt 2.1 i rammebestemmelserne. Imidlertid
herskede der alvorlig tvivl om stetteforanstaltningernes
forenelighed med fallesmarkedet.

(°) EF-Domstolens dom af 14. september 1994 i forenede sager C-278-

280/92, Spanien/Kommissionen, Sml. 1994 1, s. 4103.
() EFT C 288 af 9.10.1999, s. 2.
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(24)

(25)

(26)

(27)

a) Genoprettelse af virksomhedens rentabilitet

Tyskland havde hidtil kun formuleret en omstrukture-
ringsplan i store traek (»Grobkonzept«), hvor kun fa af de
operationelle foranstaltninger var konkrete. Det var
derfor ikke muligt at foretage en vurdering af de plan-
lagte foranstaltninger og af deres egnethed med hensyn
til at fjerne de strukturelle mangler, der 14 til grund for
problemerne. Desuden kunne Kommissionen ikke se
nogen direkte forbindelse mellem den operationelle del
af omstruktureringsplanen og de finansielle foranstalt-
ninger, da der savnedes oplysninger om omkostningerne
ved de planlagte omstruktureringsforanstaltninger.

Desuden manglede der i anmeldelsen en mere detaljeret
finansiel plan med resultatopgerelser for de kommende
fem dr samt en scenarie- og risikoanalyse, siledes at
Kommissionen ikke kunne fastsld, om den fremlagte
plan var passende.

Med tanke pé direktionens tidligere fejltagelser rejste
Kommissionen endelig tvivl om, hvorvidt planen
rummede tilstreekkelige foranstaltninger til at afdekke
alle virksomhedens og dens datterselskabers tvivlsomme
forpligtelser.

b) Forhindring af urimelig konkurrencefordrejning

Den eneste anmeldte modydelse til stotten var en
nedskeering i medarbejdertallet (i koncernhovedsadet, de
regionale kontorer, kapitalinteresserne og ved »desinve-
stering«). Der manglede tilstreekkeligt detaljerede oplys-
ninger om de formodede konsekvenser for de markeds-
segmenter, som anmeldelsen angav som relevante.

Derudover narede Kommissionen med hensyn til den i
anmeldelsen omtalte overkapacitet pd byggemarkedet
alvorlig tvivl om, hvorvidt athaendelserne og nedske-
ringen af medarbejdertallet reelt kunne betragtes som en
irreversibel reduktion af produktionskapaciteten, og stil-
lede det sporgsmdl, om der ikke ogsd var truffet andre
foranstaltninger for at afbede de skadelige virkninger for
konkurrenterne.

Endelig konstaterede Kommissionen, at Tyskland ikke
havde fremlagt nogen komparativ sammenligning af de
gkonomiske og sociale konsekvenser af at lukke den
begunstigede virksomhed, og at der manglede kvantita-
tive vurderinger. Med hensyn til virksomhedens stilling
pé markedet havde Kommissionen alvorlige betankelig-
heder om, hvorvidt Tyskland havde tegnet et retvisende
billede af de sandsynlige konsekvenser af virksomhedens
redning og omstrukturering.

(29)

(30)

(31)

(32)

c) Stotten begreenses til et minimum

Tyskland havde ikke pavist, at stotten var begraenset til
det strengt nedvendige minimum for at genoprette virk-
somhedens finansielle rentabilitet og ikke giver den
mulighed for at udvide sin produktionskapacitet under
gennemforelsen af omstruktureringsplanen.

I betragtning af, at de tidligere dreftelser mellem
bankerne om en redning af virksomheden var sldet fejl,
bad Kommissionen Tyskland om samtlige oplysninger,
der var nedvendige for at pavise, at stotten var
nedvendig samt en mere indgdende forklaring pa,
hvorfor den planlagte stotte, som beskrevet i anmel-
delsen, skulle vare afggrende.

Endelig konstaterede Kommissionen, at statsejede banker
deltager med ca. 30 % i finansieringen af omstrukture-
ringsplanen. I anmeldelsen var det ganske vist anfert, at
kreditorbankernes andele var fastsat i henhold til deres
risiko for tab »value at risk¢, men dette blev ikke uddybet
nermere. Kommissionen vurderer statsejede bankers
deltagelse ud fra det etablerede markedsokonomiske
investorprincip. Eftersom Kommissionen savnede en
pracis fortolkning af »value at risk¢, kunne det ikke
udelukkes, at de statsejede bankers deltagelse stred mod
dette princip og eventuelt mitte betragtes og undersages
som yderligere statsstotte til virksomheden.

Af ovennavnte arsager vurderede Kommissionen de
anmeldte foranstaltninger som statsstotte og rejste
alvorlig tvivl om deres forenelighed med faellesmarkedet.

III. TYSKLANDS BEMARKNINGER

Tyskland bekraftede, at hverken garantien eller det efter-
stillede 1an fra KfW var blevet bevilget. Forbundsstatens
beslutning af 9. december 1999 om at yde garantien
indeholder et forbehold med hensyn til anmeldelses-
pligten, sdledes at der hverken er blevet udstedt et garan-
tibevis eller indgdet en kreditaftale. Tilsvarende er udbe-
talingerne af det efterstillede ldn i henhold til aftalen
omfattet af et forbehold for Kommissionens godkendelse
af stotten.

Genoprettelse af virksomhedens rentabilitet

Tyskland har fremlagt den detaljerede omstrukturerings-
plan, der var blevet udarbejdet af konsulentfirmaet og
forelagt konsortialbankerne i februar 2000. Planen inde-
holder en vurdering af konkurrencesituationen pa de
tyske byggemarkeder samt en analyse af drsagerne til
virksomhedens problemer. Samtidig blev der ogsd frem-
lagt en analyse over de potentielle risici i forbindelse
med de uafsluttede byggeprojekter.
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(34) Desuden fremkom Tyskland med mere udferlige oplys- tiltagene skulle allerede veere afsluttet i 2000. Der blev

(36)

ninger om de underskud, som havde bragt virksom-
heden i vanskeligheder, og som primeert skyldtes de

nedenfor beskrevne forhold, forst og fremmest i Tysk-
land:

a) den overordnede strategi med en vakst »over
markedsudviklingen«, omseetningen blev »tilkebt«

b) den risikable udvikling internt af store projekter, til
dels i sammenhang med overtagelsen af driftsrisi-
koen efter afslutningen af byggefasen (f.eks. »Koln-
arenac)

¢) de okonomiske vanskeligheder i den tyske bygge-
sektor, der primert skyldtes et vedvarende overudbud
af byggeentrepriser i de nye delstater

d) en ineffektiv omkostningsstyring og ineffektive orga-
nisationsstrukturer

e) en ineffektiv aktie- og koncernstruktur (til dels ogsd
uden for Tyskland).

De  operationelle  omstruktureringsforanstaltninger
dakker over en nedskering i antallet af regionale
kontorer og medarbejdere, omkostningsreduktioner,
forbedring af ledelsesstrukturerne og omkostningskon-
trollen samt en stremlining af portefeljen. De omkring
600 datterselskaber (pr. ultimo 1999) skal nedbringes til
ca. 300 til 350, hvilket skal ske ved fusioner, athan-
delser eller lukning af datterselskaber. Yderligere mulig-
heder for frasalg eller fusioner skal undersages. Desuden
skal afviklingen af de to udenlandske datterselskaber
Philipp Holzmann Iberica (Spanien) og Nord-France SA,
der allerede var planlagt, bringes til en hurtig afslutning.
Virksomheden skal fremover koncentrere sig om to
geografiske hovedomrader, nemlig Tyskland og USA.

De vigtigste omstruktureringsforanstaltninger i den
fremlagte plan vedrgrer Tyskland. I henhold hertil skal
antallet af beskeaftigede i Tyskland nedbringes med
nasten 5 000, hvoraf de ca. 3 400 skal skares vaek
gennem lukning af de regionale kontorer og andre ratio-
naliseringstiltag, samt mere end 1 500 gennem afheen-
delse af datterselskaber. Hovedparten af rationaliserings-

(37)

(
(

)
¢

ikke givet en mere nejagtig tidsplan for athendelsen af
de tyske datterselskaber, dvs. de fleste selskaber med
undtagelse af Imbau, Deutsche Asphalt, HIG og Scheu
und Wirth (der skal legges sammen med HIG).

Oplysninger, der blev fremlagt i begyndelsen af 2001 (%),
indeholder tilpasninger til den oprindelige plan: Den
detaljerede plan fra februar 2000 indeholdt en ny
struktur for PH AG med 7 hovedfilialer og 10 filialer,
hvilket beted lukning af 23 regionale kontorer. I den
@ndrede plan regnes der med lukning af yderligere
hovedfilialer, sdledes at den nye struktur kun kommer til
at besta af 5 hovedfilialer og 9 filialer. I konsekvens af de
planlagte rationaliseringstiltag og lukninger blev der
afskediget omkring 3 000 ansatte; yderligere 1 800
ansatte havde forladt virksomheden af andre arsager (og
var erstattet af ca. 700 nyansatte arbejdstagere). Desuden
skal 300 til 350 medarbejdere forlade virksomheden pa
grund af lukningen af yderligere regionale kontorer. 300
ansatte blev berert af de allerede foretagne athandelser i
Tyskland, og 700 som felge af en nedskaering af medar-
bejderstaben i fire datterselskaber. 300 yderligere
arbejdspladser bliver nedlagt som felge af lukning af et
datterselskab. De yderligere planlagte frasalg af dattersel-
skaber tager nu konkret form (de rammer feks. ogsd
Deutsche Asphalt), hvilket vil fore til en afvikling af
3000 arbejdspladser mere inden for koncernen ().
Séledes bliver eller er mere end i alt 7 000 beskeeftigede
blevet bergrt af omstruktureringsforanstaltningerne, dvs.
klart flere end oprindeligt planlagt. Omsatningsvolumen
for de allerede gennemferte eller planlagte frasalg i Tysk-
land andrager ca. 360 mio. EUR. I udlandet blev der —
ud over de allerede planlagte foranstaltninger for datter-
selskaberne i Frankrig og Spanien — i mellemtiden ogsa
solgt datterselskaber i @strig og Nederlandene fra. Disse
lukninger og frasalg vedrerer i alt en omsetning pa ca.
270 mio. EUR og bererer ca. 1 300 medarbejdere.

Overordnet skal koncernens aktiviteter koncentreres om
kerneomrédet i Tyskland samt om Facility Management.
Kernen i byggeaktiviteterne fremover skal udgeres af
sterre byggeprojekter. De ovrige tyske datterselskaber,
der beskeftiger sig med andre omrdder, skal salges fra
eller slankes. Derudover vil Holzmann traeekke sig ud af
det risikofyldte forretningsomrdde projektudvikling og
drift af projekter a la »Kolnarena«. Kommissionen fik
efter anmodning fremsendt felgende oplysninger om,
respektive estimater for, udviklingen i omsaetningstallene
for tre segmenter inden for kerneomradet ('):

Skrivelse fra Tyskland af 2. februar og 14. marts 2001.
Skrivelse fra Tyskland af 4. april 2001.
(*% Skrivelse fra Tyskland af 4. april 2001.
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(39)

(40)

Projektstorrelse i mio. DEM

Holzmanns andel af omsatningen for tre segmenter inden for kerneomradet (')

(mio. EUR)
1999 2000

2001

<5(2,56) 21 % 18 %

10 %

5-40 (2,56-20,5) 54 % 41 %

40 %

> 40 (20,5) 25% 41%

50 %

Talti % (mio. EUR) 100 % (1 943) 100 % (1 636)

100 % (1 278)

(") T denne tabel regnes bdde PH AG, inklusive sine filialer, og Imbau og Franki med i kerneomrédet.

Desuden tog de planlagte frasalg detaljeret og konkret form i marts 2001. Efter planen skal nu ogsd
Deutsche Asphalt salges, og 50 % af aktierne i Mobius afhaendes. Lavis skal efter planen lukkes.
Desuden skal der ske nedskeringer i Scheu und Wirth og i Franki (se betragtning 51).

Til de yderligere foranstaltninger i omstruktureringsplanen herer de ansattes bidrag i form af
merarbejde (beregnet til 64 mio. EUR), pensionskassen (med ca. 7 mio. EUR/ar), effektivitets-
foregelse/besparelser (bl.a. materiel, underentreprengrer med beregnet i alt over 225 mio. EUR)
samt en operationel likviditetsstigning gennem frasalg og ved afvikling af fordringer pd i alt ca.

300 mio. EUR.

Tyskland fremlagde ved skrivelse af 2. februar 2001 en oversigt over omstruktureringsomkostnin-

gerne og det dertil svarende finansielle behov.

Omstruktureringsomkostningerne, inklusive dispositionen i regnskabet for

skennes i henhold hertil at lgbe op i felgende belab:

at afveerge insolvensen,

1) Afveargelse af insolvens 665 mio. EUR
2) Likviditet/nedvendig forhgjelse af aktiekapitalen 1043 mio. EUR
3) Afviklingsomkostninger til projekterne Kolnarena, City-Carree Magde- 199 mio. EUR
burg og Sun Flower Tower
4) Personale 103 mio. EUR
5) Afhandelser, omstrukturering og lukning af datterselskaber, hensat- 162 mio. EUR
telser
6) Yderligere risici som folge af konkursbehandlingen 141 mio. EUR
[alt 2-6 1 648 mio. EUR

Til dekning af disse omkostninger skal der anvendes folgende finansielle midler:

1) Rykning (regnskabspostering) 665 mio. EUR
2) Kapitalforhgjelse 647 mio. EUR
3) Konvertering af kreditter fra a) til kapital (konvertible overskudsbeviser) 391 mio. EUR
4) Kontantindskud fra foranstaltning 3) 5 mio. EUR
5) Konsortialkredit 511 mio. EUR
6) Efterstillet KfW-lan + garanteret banklan 141 mio. EUR

I alt 2-6

1695

mio. EUR
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43) I henhold til den sdkaldte Asset Deal, der har en samlet Folgelig omfatter sd godt som alle omstruktureringsfor-

(44)

(45)

(46)

bogfort verdi af 621 mio. EUR og en skennet
markedsveerdi af 675 mio. EUR, skulle der salges 33
projekter til de pengeinstitutter, som oprindeligt havde
finansieret projektet. Special Purpose Vehicle (SPV)
vedrorte 83 ikke-bankfinansierede projekter med en
samlet markedsveerdi af skennet 281 mio. EUR, hvor
det var planen at sazlge aktiverne til selskaber uden for
kredsen af konsortialbanker. Desuden var det planen at
atheende bygningen »Taunusanlage«. Hovedsigtet med
disse athandelser var at tilbagebetale konsortialkredit-
linjen (og dermed slanke balancen, dvs. aktiverne pd den
ene side og passiverne pa den anden) og om muligt at fa
tilfert yderligere midler til likviditetsreserven. Konsortial-
kreditlinjen p& 511 mio. EUR skulle tilbagebetales i
lobet af 2000 og senest den 30. november 2000. P4
grund af uenighed om vurderingen af portefeljen af
bygninger og grunde og visse organisatoriske problemer
kunne tidsplanen ikke overholdes (se betragtning 59 ff.).

Der blev ogsa fremlagt en driftsplan for perioden 2000
til 2004 med bade en resultat- og en likviditetsplan samt
resultatopgorelser pd grundlag af de tre krevede scena-
rier — mest positive udvikling, neutral eller »realistisk«
udvikling og endelig mindst positive udvikling — samt
en risikoanalyse med hovedfokus pa likviditetsreserverne
under forskellige antagelser. Det skal erindres, at den
oprindelige omstruktureringsplan tog afset i det mest
positive scenario, og at planen efterfolgende blev
tilpasset til den faktiske udvikling. De veasentligste
forskelle mellem det mest positive og det mindst positive
scenario gik pd afvigelser mellem driftsresultatet og arets
samlede resultat samt pd afvigelser i de respektive
nedvendige likviditetsreserver. Under antagelse af den
mindst positive udvikling — pé grund af forsinkelser i
gennemforelsen af vigtige foranstaltninger, som f.eks.
athendelse af bygninger og grunde og afvikling af
fordringer eller nedvendige omstruktureringsforanstalt-
ninger i forbindelse med datterselskaber, der skal
fraselges pd et senere tidspunkt — blev der kalkuleret
med et yderligere likviditetsbehov pd mellem 480 og
490 mio. EUR.

Desuden blev der fremlagt revisionsberetninger for 1999
samt oplysninger om foranstaltninger til ophavelse af
aftaler og forpligtelser med indbyggede fremtidige risici
samt til afdekning af skjulte forpligtelser.

Forhindring af urimelig konkurrencefordrejning

Tyskland fremlagde med skrivelse af 15. marts 2000
oplysninger om udviklingen i byggesektoren. Da
omkring 85 % af Holzmanns samlede entreprisevirk-
somhed i EU pa ca. 4 mia. EUR (1998) er koncentreret
i Tyskland, er det her, de storste problemer ligger.

(47)

(49)

anstaltningerne Tyskland, og det samme galder alle
oplysninger om markedet. I henhold hertil findes der
vasentlige holdepunkter for, at markederne for byggeen-
trepriser rent geografisk ikke reekker ud over de natio-
nale granser ().

Efter de forelagte oplysninger er efterspergslen efter
byggeentrepriser i Tyskland géet konstant tilbage siden
1995. Hovedarsagen til denne udvikling var den kolos-
sale stigning i byggeaktiviteten, der fandt sted i de nye
delstater som felge af den stigende eftersporgsel efter
foreningen. Markedet har siden 1995 veret kendetegnet
ved en stagnerende eftersporgsel som folge af for stort et
udbud af byggeentrepriser. For 2000 skennedes vaksten
pa det indenlandske marked efter det af Tyskland oplyste
til 1 %. Den detaljerede omstruktureringsplan fra februar
2000 indeholder ligeledes en markedsundersogelse
respektive -analyse, hvori der forudses en stagnation i
sektoren pd lang sigt. De fremlagte tal viser for perioden
1999 til 2005 en skennet vakst i investeringerne pd i
gennemsnit 1,3 %, hvor der for 2000 derimod regnes
med en realvakst pd ca. 2 %.

Pd grundlag af de forelagte tal kan det tyske byggeer-
hverv anses for at vare en sektor med overkapacitet.
Tyskland peger dog p4, at kapaciteten i byggesektoren, i
modsetning til forarbejdningsindustrien, ikke bestdr af
produktionshaller og fabriksanlaeg, men derimod neasten
udelukkende af de ansatte og i mindre grad af mobile
apparater og maskiner, der for det meste er leaset. Kapa-
citetsudnyttelsen kan derfor — om overhovedet — kun
males i produktivitet pr. beskaftiget i byggesektoren. Af
de fremlagte estimerede vardier fremgar det, at produk-
tiviteten pr. beskeftiget i byggesektoren i de gamle
delstater ligger ca. 8 til 10 % under det bedste ar 1994/
95, og i de nye delstater ca. 20 % under dette ar.

Tyskland har inden for kerneomradet afgrenset tre rele-
vante markedssegmenter, som forteller noget om Holz-
manns fremtidige strategi: et segment for store projekter,
et segment for mellemstore projekter og et segment for
sma byggeprojekter (se ogsd betragtning 38).

Det forekom at vere udpraeget vanskeligt for Tyskland
at leegge talmateriale eller blot skensmessige tal frem for
markedsvolumen, for Holzmanns stilling i disse tre
segmenter og for felgerne af omstruktureringen pa virk-
somhedens position pd markedet. Udgangspunktet er, at
Holzmann for byggesektoren som helhed i de senere ar
er gdet fra en anden- ned til en tredjeplads efter Hochtief
og Walther-gruppen. Det samme gelder for kerneom-
radet, hvor Holzmann muligvis endog kun er den fjerde-
storste udbyder. Tyskland kunne kun komme med grove
sken over markedsandelene. For hele byggebranchen og
for kerneomradet blev andelen skennet til ca. 2 til 3 %.

(1) Disse holdepunkter stotter sig pd analyser fra fusionskontrolom-
radet. Tyskland henviste til Bundeskartellamts beslutning (1995) om
den den
Wirtscha%t un(f Wettbewerb 1995, s. 515; se tillige %eskrivelsen af
Bank Austria/Creditanstalt-fusionen, EFT C 160 at 27.5.1997, s. 4;
betragtning 84, 85 og 86.

ang planlagte fusion mellem Holzmann og Hochtief, se
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Opdelt pa segmenter fremlagde Tyskland felgende skon:
mindre end 1 % for sma byggeprojekter, 3 til 4 % i det
mellemstore segment og 4 til 5 % for de store projekter.
Omsetningen i kerneomrddet menes at vare faldet i
2000 med 16 % og i 2001 med yderligere 22 %. I
markedssegmentet for smad  byggeprojekter  skal
nedgangen i samme tidsrum have udgjort 25 respektive
50 %, i det mellemstore segment 35 respektive 23 %. I
segmentet for store projekter menes omsatningen
skensmassigt at vare steget med 30 % i 2000 og for
2001 vare nogenlunde stabil eller let vigende.

Tyskland har ligeledes udferligt gjort rede for virknin-
gerne af afhandelserne pd andre omrdder af byggemar-
kedet. Holzmann vil gennem den netop planlagte athaen-
delse af Deutsche Asphalt treekke sig ud af vejbyggeri og
asfaltproduktion i Tyskland. Deutsche Asphalt er en af
de forende virksomheder pd dette omréde med mere end
2500 ansatte og en omsatning pd omkring
300 mio. EUR. Desuden skal stalkonstruktionsaktivi-
terne i Lavis (omsatning 7 mio. EUR i 2000) afvikles,
og andelen pa 50 % af entreprenervirksomheden Mébius
(omsztning 62 mio. EUR) fraszlges. Desuden vil aktivi-
teterne i Scheu und Wirth inden for varme-, ventilations-
og  luftkonditioneringsteknik ~ (oms@tning  p.t.
91 mio. EUR) blive skéret drastisk ned (reduktion pé ca.
15 og en sammenlaegning med HIG, Facility Manage-
ment), ligesom aktiviteterne i Sydtyskland i Franki, der
opererer inden for serlig anlaegsvirksomhed, lukkes ned.
Desuden er mange smd nicheomrédder, sdsom geofysik
eller specialiseret ingenigrvirksomhed, ved at blive eller
er allerede opgivet.

For sd vidt angdr andre medlemsstater, har Holzmann
trukket sig helt ud af Frankrig (omsatningen i Nord
France i 1999 androg ca. 5 mio. EUR) og Spanien (PH-
Iberica med en omsatning pad 80 mio. EUR i 1999).
Desuden blev et af de to estrigske datterselskaber (Held
& Francke med en omsatning pd 83 mio. EUR) solgt
fra, og det samme var tilfeldet for et af de to neder-
landske virksomheder (Hillen und Roosen med en
omsatning pa 102 mio. EUR).

Det fremgdr endvidere af en af Tyskland fremsendt kvan-
titativ analyse af de sociale og gkonomiske konsekvenser
af virksomhedens forsvinden sammenholdt med de
gkonomiske og sociale folger af gennemforelsen af
omstruktureringsplanen, at der i konsekvens af omstruk-
tureringen allerede er blevet ca. 6 000 ferre arbejds-
pladser i koncernen og ca. 2 050 farre arbejdspladser
hos underentreprengrerne. Til sammenligning ville en
insolvensbeskyttelse have varet forbundet med en bety-

(54)

(55)

(56)

deligt storre risiko (efter de foreliggende oplysninger
stammer ca. % af Holzmanns omsztning fra underentre-
prengrer). Efter oplysninger fra Tyskland ville ca. 37 500
arbejdspladser blive bergrt i konsekvens af efterfolgende
konkurser blandt underentreprengrerne ('?). Derudover
blev det forklaret, at der ved en insolvensbeskyttelse i det
mindste for en tid formodentligt var blevet bevaret et
(ikke naermere preciseret) antal arbejdspladser hos selve
Holzmann som folge af oprettelsen af selvstendige
selskaber. Hvis alle aktiviteter blev afviklet, ville imid-
lertid ikke alene samtlige arbejdspladser i Holzmann ga
tabt, men et stop for samtlige byggeprojekter ville ogsa
have ganske betydelige skonomiske skadevirkninger for
samtlige partnervirksomheder og underentreprengrer.

Begransning af stetten til det strengt nedvendige
minimum

Der blev under sagen fremlagt oplysninger om stettens
nedvendighed og gjort rede for, hvorfor forhandlingerne
mellem kreditorbankerne var sldet fejl forinden, og disse
oplysninger blev underbygget pd meder med repraesen-
tanterne for de tyske myndigheder og af de tre store
kreditorbanker i februar og marts 2001. I henhold hertil
var de 20 vigtige kreditorbanker ganske vist i princippet
blevet enige om omstruktureringsplanen, men ikke om
de enkelte bankers bidrag til finansieringen heraf. Dette
dedvande forte til, at der den 23. november 1999 blev
ansegt om insolvensstotte. Uoverensstemmelserne
beroede i hovedsagen pa forskellige interesser hos Deut-
sche Bank som den sterste medejer, og de gvrige banker,
der blot var kreditorer. Derfor var der nogle banker, der
ikke var indforstdet med at deltage i kapitalforhejelsen.
Deutsche Bank satte til sidst sin andel betragteligt i
vejret, men det var ikke tilstraekkeligt til at dakke hele
finansieringen, hvilket gjorde en ansegning om insol-
vensbeskyttelse uundgdelig.

Denne manglende finansieringsdakning skyldtes efter
det af Tyskland oplyste forst og fremmest yderligere
risici pd over 141 mio. EUR (inklusive stilstandsom-
kostninger), som var opstdet som folge af, at faren for
insolvens steg dag for dag. Den fulde finansiering blev
opndet gennem forbundsregeringens tilsagn om at yde
den omtalte stotte, sdledes at ansggningen om insolvens-
beskyttelse kunne trakkes tilbage den 24. november
1999.

Der blev ligeledes eftersendt detaljerede oplysninger om
de statsejede bankers deltagelse i konsortiet af de
vigtigste kreditorbanker og om princippet om »value at
riske. I henhold hertil deltog der ni statsejede banker i
kreditorkonsortiet med et samlet bidrag i sterrelsesorden
26 % (kapitalforhgjelse) respektive 33 % (konsortial-
kredit). De enkelte kvoter blev for samtlige kreditinstitut-
ters vedkommende — statsejede som private — beregnet
pa grundlag af deres respektive andele af de udestdende
fordringer. Deutsche Bank overtog som sterste aktionaer
en hejere andel. Tyskland fremlagde derudover doku-
menter, hvoraf fremgdr de udestdende fordringer samt
de pa grundlag heraf beregnede bidrag.

(*?) Dette sken indeholdt bestemte grader af risikosandsynlighed for
forskellige kategorier af underentreprengrer i forhold til den omseet-
ning, de har haft med Holzmann (i absolutte tal samt pro rata).
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IV. UDTALELSER FRA ANDRE INVOLVEREDE PARTER

Efter offentliggerelsen af Kommissionens beslutning om
at indlede proceduren fremsatte en konkurrent en udta-
lelse, der sammenfattes i det folgende: Statten skaffede
Holzmann en konkurrencefordel, selv om virksomheden
gennem sine dumpingpriser selv var skyld i sine vanske-
ligheder, hvorimod andre virksomheder ikke kunne
drage nytte af statsstotte. Statten satte Holzmann i stand
til at viderefore sin dumpingprispolitik. Nedskaeringen af
medarbejderstaben, der var tenkt som en modydelse for
tildeling af stotten, blev opndet gennem athandelse af
datterselskaber, hvorimod arbejdstiden blev sat i vejret i
de resterende datterselskaber, sdledes at virkningen af
reduktionen blev udlignet. Endelig kunne man ikke med
tanke pd de statsejede bankers deltagelse i kreditorkon-
sortiet udelukke, at dette udgjorde en yderligere (skjult)
stotte.

V. TYSKLANDS REAKTION PA KOMMENTARERNE FRA
ANDRE INTERESSEREDE PARTER

Tyskland besvarede bemarkningerne som folger: Stats-
stotten og medarbejderbidraget var af begrenset
varighed og kunne derfor ikke give virksomheden nogle
konkurrencefordele eller péavirke dens prispolitik.
Desuden havde Holzmann givet tilsagn om ikke at bruge
denne stotte i konkurrencesjemed. Derudover planlagde
Holzmann at trekke sig ud af markedet for sma
projekter, at skare entreprenervirksomheden ned i
perioden fra 1998 og 2001 med 39 % og at reducere
medarbejderstaben med hele 49 %. De statsejede banker
var i lighed med de private banker Holzmanns kreditorer
og herte dermed til de vigtigste banker (»Core-Banken),
som deltager i omstrukturerings foranstaltningerne i
forhold til deres andel af »value at risk«. Det var ikke at
betragte som statsstotte.

VI. NYE KREDITTER FRA KONSORTIALBANKERNE OG
FRA KFW

Konsortialkreditten skulle vere tilbagebetalt senest den
30. november 2000. I sommeren 2000 blev det imid-
lertid klart, at planen ikke kunne overholdes pd dette
punkt, hvilket forst og fremmest skyldtes, at de planlagte
athendelser af bygninger og grunde ikke kunne gennem-
fores pd den made, der var planlagt og inden for den
fastsatte frist. P4 grund af uenighed mellem Holzmann
og bankerne om veardien af aktiverne, blev »Afset Dal«
veasentligt reduceret i omfang, og Holzmann kan nu selv
afsatte adskillige projekter direkte. Afhaendelserne af de
pageldende aktiver tager derfor mere tid end planlagt.
Samtidig blev o0gsd SpA's strukturer endret, nogle
projekter blev fjernet, mens andre blev tilfojet og
gennemforelsen udskudt. Ogsa afthendelsen af Tau-
nusanlage trak i langdrag.

(60)
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Oven i problemet med at salge aktiverne som planlagt
kom den yderligere omstendighed, at den anmeldte
stotte ikke kunne udbetales pd grund af Kommissionens
igangverende undersogelse.

Derfor matte fristen for indfrielsen af konsortialkreditten
pd 511 mio. EUR (1 mia. DEM, »konsortialkredit I«
forlenges. Desuden var der planlagt en yderligere kredit
pd 63,9 mio. EUR (125 mio. DEM), som skulle stilles
til radighed af KfW.

Kommissionen blev den 31. august 2000 gjort bekendt
med disse planer og sendte allerede samme dag en
anmodning om at afgive oplysninger. Tyskland meddelte
i sin svarskrivelse af 11. september 2000 rentesatsen pa
det planlagte lin (2,95 % over Euribor) provisionen
(0,5 % p. a.) samt den vaesentligste yderligere betingelse,
der er knyttet til princippet om rangorden: ldnet ma kun
anvendes, hvis alle andre kreditrammer er opbrugt og
tilbagebetales efter rangorden. En forlengelse af konsor-
tialkredit I med et belob pd mindst 95 mio. EUR
(185 mio. DEM) blev navnt som forudstning for at
yde dette lan.

Da det ikke klart fremgik, fra hvornar disse foranstalt-
ninger skulle vere galdende, og hvordan det ngjagtige
forhold mellem konsortialkreditten og KfW-kreditten
med hensyn til trek og afvikling ville se ud, udbad
Kommissionen sig ved brev af 20. september 2000 og
22. november 2000 yderligere oplysninger, som Tysk-
land besvarede (se betragtning 7). Desuden fandt der den
19. oktober 2000 en samtale sted mellem
Kommissionen, reprasentanter for de tyske myndig-
heder, KfW og Holzmanns radgivere. Kreditaftalerne blev
fremlagt den 8. januar 2001, og de endelige svar blev
modtaget den 10. januar 2001. I henhold hertil tradte
folgende finansielle omstrukturerings foranstaltninger i
kraft med virkning fra den 1. december 2000:

a) Afviklingen af konsortialkredit I blev forlaenget, dvs.
tilbagebetalingen af  det trukne belgb
(171 mio. EUR) var nu fastsat til den 31. januar
2001 ().

b) Konsortialbankerne stillede en ny konsortialkredit-
linje (vkonsortialkredit Il pd 256 mio. EUR
(500 mio. DEM) til rddighed indtil den 29.
november 2001, renten er 2,95 % over Euribor,
tilsagnsprovisionen udger 0,5 % p. a.

c) KfW stillede en kreditlinje pd 63,9 mio. EUR
(125 mio. DEM) til radighed (KfW II) indtil den 29.
november 2001 med en rente og provision i samme
storrelsesorden som ved konsortialkredit II.

(") Efter de seneste oplysninger, der fremkom den 15. marts 2001,
skulle tilbagebetalingen af konsortialkredit I — pa grund af yderli-
gere forsinkelser ved afthendelsen af aktiver — vaere endeligt
afsluttet den 16. marts 2001.
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Andre eksisterende kreditrammer blev desuden yderli-
gere forlenget frem til den 29. november 2001, for sa
vidt de ikke indgik i arrangementet med konvertible
overskudsbeviser.

Begge kreditter, konsortialkredit I og KfW II, er direkte
indbyrdes forbundne: der kan kun trakkes pd KfW II,
ndr de gvrige kreditter er opbrugt (rangordensprin-
cippet). Afviklingen sker fortlobende gennem athandelse
af aktiver (Afset Dal og egen afstning) og proportionelt
med konsortialkredit II. Nar treekket pd konsortialkredit
II udger 95 mio. EUR (185 mio. DEM) eller derunder,
afvikles KfW-lanet forlods. Op til 95 mio. EUR
nedbringes konsortialkredit IT med den enkelte tilbagebe-
taling. Under alle omstendigheder skal den senest den
31. marts 2001 nedbringes med 51 mio. EUR og senest
den 30. juni med yderligere 128 mio. EUR; disse reduk-
tioner traeeder automatisk i kraft, hvis de ikke allerede
inden da er opndet gennem afvikling pa basis af salgs-
provenuet. Nedbringelsen af KfW II foregdr pa tilsva-
rende mdade, hvis disse ekstraordinaere omstendigheder
foreligger. Under normale forhold kan hele kreditlinjen
under KfW II udnyttes frem til den 30. oktober 2001 og
skal vere endeligt tilbagebetalt senest den 29. november
2001.

Efter Tysklands fortolkning udger KfW II ikke stotte. De
for kreditrammen galdende betingelser er efter
forbundsregeringens opfattelse markedskonforme, idet
renten svarer til renten pd konsortialkredit 1I fra kredit-
orbankerne, og risikoen er mindre for KfW II pa grund
af rangordensprincippet. Tyskland har ligeledes fremlagt
et brev fra ABN AMRO Bank til Holzmann, hvoraf det
fremgdr, at en rente pd 2,95 til 3,5 % over Euribor for et
lan til et selskab »uden rating« for en udakket kredit
findes at vere markedskonform. Desuden fremforte
Tyskland, at KfW II ikke — som det efterstillede lan —
blev ydet til fordel for Forbundsrepublikken Tyskland
(»Zuweisungsgeschift, men derimod blev bevilget af
den kommercielle del af KfW. Desuden blev det i en
skrivelse fra Tyskland af 10. januar 2001 fremfort, at
KfW 1I skulle bruges til finansiering af den »normale
drift, hvorimod den anmeldte stotte, f.eks. den mod
garanti ydede kredit, skulle stotte en kriseramt virk-
somhed i dens omstrukturerings fase.

I praeamblerne til KfW II- og konsortialkredit II-aftalerne
af 8. januar 2001 henvises der imidlertid utvetydigt til
omstruktureringen af Holzmann. Heri anferes det, at
romstruktureringsplan I, der er gennemfert pd de
vaesentligste punkter, og som konsortialkredit 1 skulle
bruges til, blev viderefart og tilpasset pa baggrund af den
i mellemtiden opstdede udvikling, og at denne videre-
forte omstruktureringsplan blev  prasenteret for
bankerne. Begge kreditlinjer skal deakke likviditetsbe-

(67)

(68)

hovet og athanger af den planmessige gennemforelse af
omstruktureringsforanstaltningerne.

VII. VURDERING AF STOTTEFORANSTALTNINGERNE

Stetteforanstaltningerne er egnede til at forbedre PH
AG's finansielle situation. Virksomheden er sammen
med datterselskaberne en af de storste udbydere af
byggeentrepriser i Tyskland, som tegner sig for 85 % af
virksomhedens samlede aktiviteter i Fallesskabet pa ca.
4 mia. EUR (koncern, 1998). Philipp Holzmann-
koncernen har ogsd betydelige aktiviteter i andre
medlemsstater, som f.eks. Nederlandene og @strig, samt
tidligere i Spanien og Frankrig. Efter omstruktureringen
vil virksomheden i Europa, ud over Tyskland, forst og
fremmest veere aktiv i @strig. De pdgaldende foranstalt-
ninger vil sandsynligvis fa virkninger for konkurrenterne
i Tyskland og andre medlemsstater og siledes fordreje
eller true med at fordreje konkurrencevilkirene i et
omfang, der pavirker samhandelen mellem medlemssta-
terne.

Det efterstillede 1dn fra KfW og statsgarantien

KfW er en statsejet bank, som skal yde det efterstillede
lén »under hensyntagen til Forbundsrepublikken Tysk-
lands interesser«. Ligeledes ydes statsgarantien af
forbundsregeringen, siledes at begge foranstaltninger
skal anses for at udgere statsstotte eller stotte, som ydes
ved hjelp af statsmidler i medfer af EF-traktatens artikel
87, stk. 1:

Denne vurdering har Tyskland ikke bestridt i dens
bemarkninger til indledningen af proceduren i EF-trakta-
tens artikel 88, stk. 2. Kommissionen bekrafter den
opfattelse, den gav udtryk for i forbindelse med indled-
ningen af proceduren EF-traktatens artikel 88, stk. 2.

Den af KfW ydede kreditlinje

Den af KfW med virkning fra den 1. december 2000
ydede kreditlinje; (KfW Il), der blev bevilget i forbin-
delse med bankernes nye konsortialkreditlinje (konsor-
tialkredit 1I), skal efter Kommissionens opfattelse —
modsat Tysklands opfattelse) — ligeledes betragtes som
statsstatte.

Forst og fremmest virker Tysklands erklering om, at
KfW II ikke — som det efterstillede ldan — var blevet
ydet under hensyntagen til Forbundsrepublikken Tysk-
lands interesser (»Zuweisungsgeschift«), men derimod af
den kommercielle del af KfW, ikke overbevisende. Tysk-
land har ikke fremlagt beviser for, at KfW 1II skulle veere
ydet via en eller den kommercielle del af KfW eller for,
at der skulle vaere to klart adskilte omrider i KfW.
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(72)  Ej heller virker Tysklands begrundelse, nemlig at betin- indbyrdes forbundne (se betragtning 63). Derudover har
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gelserne i KfW II skulle vaere markedskonforme, overbe-
visende i betragtning af de givne omstaendigheder og
Holzmanns finansielle situation i efterdret 2000, da de
nye kreditlinjer blev forhandlet pa plads og endelig blev
bevilget.

Renten og provisionen for KfW II og for konsortialkredit
II er ganske vist lig hinanden, og det samme gor sig
geldende for betingelserne for tilbagebetaling (dvs.
proportionel afvikling af begge kreditlinjer ved en udnyt-
telse af konsortialkredit 1I pd over 95 mio. EUR og
ellers forlods afvikling for KfW, men ingen nedbringelse
af KfW-kreditlinjen med den enkelte tilbagebetaling).
Men de ensartede betingelser beviser imidlertid i sig selv
ikke, at den statsejede KfW udviser en adferd som en
markedsgkonomisk rationelt tenkende investor. Det, der
er afgerende, er den okonomiske sammenhaeng, i
hvilken kreditlinjen fra KfW blev ydet. Da det i efterdret
2000 blev klart, at frasalget af bygninger og grunde ikke
kunne gennemfores i den patenkte form og pd den
patenkte tid, og da konsortialkredit I derfor ikke kunne
tilbagebetales den 30. november 2000, forlengede
kreditorbankerne i egen interesse afviklingsfristen for
konsortialkredit I samt den nye kreditlinje i konsortial-
kredit II. Risikoen for at miste deres tilgodehavender i en
ny situation med insolvens var stor, hvorfor den videre
finansielle stotte til Holzmann ud fra en rationel
markedsekonomisk adferd var klart det bedste af de to
alternativer. I modsetning hertil var KfW pa det pageal-
dende tidspunkt ikke kreditor i virksomheden og stod
derfor ikke i risiko for at miste sine tilgodehavender.
Under disse forhold er bevilling af en kredit, der ikke er
sikret (gennem materielle eller immaterielle aktiver eller
ved en garanti), ikke i overensstemmelse med en
markedsgkonomisk rationelt teenkende investors adfeerd.
S vidt Kommissionen er informeret, var der ingen
anden uafhangig bank, dvs. en bank der ikke tilhorte
kreditorkonsortiet, der tilbed Holzmann AG en kredit; €j
heller ABN AMRO.

Lige sa lidt overbevisende er Tysklands forklaring om, at
KfW 1I skulle anvendes til at finansiere den »normale
drift« og ikke til omstruktureringen af Holzmann. KfW
II- og konsortialkredit [I-aftalerne refererer utvetydigt til
viderefgrelsen og tilpasningen af omstruktureringen af
Holzmann, og det bade i preeamblerne og i selve betin-
gelserne, og begge kreditter er med hensyn til traknings-
muligheder, tilbagebetaling og varighed direkte

(75)
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Holzmann brug for likviditet ikke alene til direkte at
finansiere omstruktureringsomkostningerne, men ogsé
for at overleve pa markedet i omstruktureringsfasen. P4
grund af de szrlige forhold, der kendetegner byggeindu-
strien, skal byggeprojekter for de flestes vedkommende
forudfinansieres. Efter de Kommissionen foreliggende
oplysninger er det nedvendigt med en likviditetsreserve
pa ca. 15 % af entreprisesummen. Dette var sigtet med
konsortialkredit 1T og KfW II, idet den oprindeligt plan-
lagte likviditet ikke var til stede i slutningen af 2000,
hvilket forst og fremmest skyldtes udskydelsen af athaen-
delsen af aktiver og de oprindeligt planlagte statteforan-
staltninger, der endnu ikke var kommet til udbetaling.

Folgelig ma KfW II karakteriseres som statsstotte eller
stotte, som ydes ved hjelp af statsmidler i medfer af
EF-traktatens artikel 87, stk. 1. KfW er et statsejet penge-
institut; hverken eksistensen af en kommerciel del eller
dets uathaengighed af statslige interesser kunne pévises.
Desuden stillede KfW kreditlinjen til radighed for Holz-
mann i en vanskelig finansiel situation, uden at der
foreld en risiko for at miste tilgodehavender, og uden at
instituttet forlangte sikkerhed i form af f.eks. materielle
eller immaterielle aktiver. I et sddant tilfelde svarer ldnet
reelt til en subvention ('4). Redegorelserne i kreditaftalens
preambel samt betingelserne for at treekke pd og dispo-
nere over KfW I er keedet sammen med gennemforelsen
af den videreforte og tilrettede omstruktureringsplan.
KfW II skal derfor betragtes som en yderligere stottefor-
anstaltning, der a@ndrer den anmeldte omstrukturerings-
plan. Foreneligheden heraf kan — ogsé med hensyn til
andre interesserede parters rettigheder og ud fra det
forhold, at denne @ndring ikke vagter vaesentligt i
forhold til den samlede omstruktureringsplan totalt
betragtet — underseges sidelobende med den anmeldte
stotte, der er genstand for proceduren i EF-traktatens
artikel 88, stk. 2. Kommissionen konstaterer i denne
forbindelse, at Tyskland har fremlagt samtlige for vurde-
ringen af denne yderligere stetteforanstaltning nedven-
dige oplysninger.

Med statsldn og -garantier til en kriseramt virksomhed er
der en iboende risiko for, at belobet gér tabt i tilfelde af
en senere konkurs (*). Af PH AG's skonomiske situation
slutter Kommissionen, at samtlige 1an og garantier i
deres helhed skal Dbetragtes som stotte, dvs.
127,8 mio. EUR for de anmeldte, men endnu ikke
udbetalte foranstaltninger, og 63,9 mio. EUR for KfW
11, der skal tilbagebetales senest den 29. november 2001.

Stetteforanstaltningernes forenelighed med felles-
markedet

Eftersom stotten ikke blev ydet pd grundlag af en
godkendt stetteordning, skal Kommissionen undersoge
dens forenelighed med fellesmarkedet direkte i medfer
af EF-traktatens artikel 87.

(") Kommissionens meddelelse til medlemsstaterne, EFT C 307 af
13.11.1993, s. 3, betragtning 41.

(**) Kommissionens meddelelse om anvendelsen af EF-traktatens artikel

87 og 88 angdende statsstotte i form af garantier, EFT C 71 af
11.3.2000, s. 14.
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(78) I henhold til EF-traktatens artikel 87, stk. 1, bortset fra Vitksomheden skal vare stotteberettiget

(79)
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de i denne traktat hjemlede undtagelser, er statsstotte
eller stotte, som ydes ved hjelp af statsmidler under
enhver tenkelig form, og som fordrejer eller truer med
at fordreje konkurrencevilkirene ved at begunstige visse
virksomheder eller visse produktioner, uforenelig med
fellesmarkedet i det omfang, den pévirker samhandelen
mellem medlemsstaterne.

EF-traktatens artikel 87 tillader imidlertid undtagelser fra
princippet om statsstottes uforenelighed med fellesmar-
kedet. Undtagelsesbestemmelserne i henhold til EF-trak-
tatens artikel 87, stk. 2, kunne begrunde stottens forene-
lighed med fellesmarkedet. De undersogte stotteforan-
staltninger kan imidlertid hverken betragtes som statte
af social karakter til enkelte forbrugere (litra a) eller som
stotte, hvis formdl er at rdde bod pd skader, der er
forarsaget af naturkatastrofer eller af andre usadvanlige
begivenheder (litra b), ¢j heller som stotteforanstalt-
ninger for gkonomien i visse dele af Forbundsrepu-
blikken Tysklands omrdder (litra c). Disse undtagelser
finder derfor ikke anvendelse i det foreliggende tilfelde.

Med tanke pd undtagelsesbestemmelserne i EF-traktatens
artikel 87, stk. 3, litra b) og d), skal det konstateres, at
stotten ikke fremmer virkeliggarelsen af vigtige projekter
af felleseuropisk interesse eller afhjelper en alvorlig
forstyrrelse i en medlemsstats gkonomi, og heller ikke
kan betragtes som stette til fremme af kulturen og beva-
relse af kulturarven, og heller ikke fremviser relevante
karakteristika.

Folgelig underseger Kommissionen stotteforanstaltnin-
gerne pad grundlag af undtagelsesbestemmelserne i EF-
traktatens artikel 87, stk. 3, litra ¢). Kommissionen
stotter sin vurdering af stette til fremme af udviklingen
af visse erhvervsgrene eller ekonomiske regioner, nar
den ikke @ndrer samhandels vilkdrene pd en mdde, der
strider mod den felles interesse, pd galdende Felles-
skabsrammebestemmelserne.  Efter ~ Kommissionens
opfattelse er det i det foreliggende tilfeelde kun Fellesska-
bets rammebestemmelser for statsstotte til redning og
omstrukturering af kriseramte virksomheder, der finder
anvendelse som rammebestemmelser (*9). Kommissionen
er derudover af den opfattelse, at de beskrevne stottefor-
anstaltninger bidrager til at finansiere virksomhedens
omstrukturering og derfor skal betragtes som omstruk-
tureringsstotte.

I henhold til rammebestemmelserne kan omstrukture-
ringsstotte kun tillades, ndr den ikke strider mod den
feelles interesse. Kommissionens godkendelse af statte er
knyttet til visse forudsetninger i rammebestemmelserne,
der undersgges nedenfor.

(*%) Se betragtning 21 og fodnote 7.

(83)

(84)

(85)

(86)

(87)

Kommissionen finder det pévist i tilstrekkelig grad, at
PH AG skal anses for at vere en kriseramt virksomhed i
medfor af rammebestemmelsernes punkt 2.1. Som
beskrevet under betragtning 14, ansegte virksomheden
den 23. november 1999 om insolvensbeskyttelse som
folge af meget store tab. Denne ansegning kunne forst
trekkes tilbage, da forbundsregeringen den 24.
november 1999 bekendtgjorde, at den havde til hensigt
at bevilge det efterstillede ldn og statsgarantien. Virksom-
heden var, jf. rammebestemmelsernes punkt 2.1, fortsat
kriseramt, da den statsejede KfW den 1. december 2000
stillede en yderligere kreditlinje til radighed. P4 dette
tidspunkt var virksomheden fortsat i gang med at
gennemfore omstruktureringsplanen. Pa grund af forsin-
kelser i forbindelse med visse foranstaltninger, sdsom
Afset Dal og andre athendelser, samt det forhold, at den
anmeldte stotte ikke var til rddighed, kunne Holzmann
ikke indfri konsortialkredit I rettidigt og fik behov for
yderligere likviditet.

Omstruktureringen af Holzmann bliver primeert finan-
sieret af egne midler (som f.eks. athendelse af aktiver og
datterselskaber og en kraftig beskearing i antallet af
medarbejdere og regionale kontorer) og af aktionarerne
og kreditorerne. Det blev i tilstreekkeligt omfang pavist,
at den resterende stotte, der blev dakket gennem de
pagaldende belob, ikke yderligere ville blive overtaget af
aktionarerne og kreditorerne (betragtning 54 og 115).

Genoprettelse af virksomhedens rentabilitet

For at der kan ydes stotte, skal der i henhold til ramme-
bestemmelsernes punkt 3.2.2, litra b), ivaerksattes en
omstruktureringsplan,  der  skal  godkendes  af
Kommissionen, for al individuel stotte, og som skal
undersoges med henblik pd dens egnethed til genopret-
telse af virksomhedens rentabilitet.

Kommissionen har stettet sin vurdering pa oplysnin-
gerne fra Tyskland, bl.a. pd den detaljerede plan for de
enkelte omstrukturerings foranstaltninger, de prognosti-
cerede resultatopgerelser for de kommende fem 4&r,
scenarie- og risikoanalyserne, analysen af de strukturelle
underskud, der ligger til grund for problemerne, samt
omkostningerne ved de planlagte omstrukturerings
foranstaltninger (se betragtning 33 ff). De konklusioner,
som Kommissionen har draget af sin analyse, blev
bekreeftet ved et responsum fra et uathengigt konsulent-
firma.

Kommissionen stettede sig i sin vurdering desuden pd
oplysningerne fra Tyskland om den lebende gennem-
forelse af omstruktureringsplanen og om @ndringerne af
de enkelte foranstaltninger, herunder tidsplanen for visse
athandelser, som i december gjorde det nedvendigt at
yde de to yderligere kreditlinjer (konsortialkredit II og
Kfw 1I).



L 248/58 De Europwiske Fellesskabers Tidende 18.9.2001
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rede omstruktureringsplan, i den form den var aftalt af
kreditorbankerne i februar 2000, nedenfor beskrevne
foranstaltninger, der i deres helhed var og er egnede til
at genoprette virksomhedens rentabilitet pd lang sigt. De
vasentlige foranstaltninger vedrerer nesten udelukkende
Tyskland (bortset fra athaendelsen af datterselskaber i
andre medlemsstater, se betragtning 110), sdledes at
vurderingen af omstruktureringsplanen primert er rela-
teret til Tyskland.

Set i lyset af hovedarsagerne til tidligere tiders fejlslagne
udvikling hos Holzmann (se betragtning 34) giver de
vaesentligste foranstaltninger, som f.eks. den drastiske
nedskeering af medarbejdertallet og i konsekvens heraf
byggeaktiviteten, tilbagetreekningen fra det risikofyldte
projektudviklings-/projektstyringsomrdde, ~ opgivelsen
eller neddroslingen af de omrdder, der ikke herer til
kerneomrédet, bedre interne kontrolmekanismer og en
slankning af strukturerne i den interne organisation og
kapitalinteresserne, god mening, ndr virksomhedens
rentabilitet skal genoprettes, og fortidens fejl undgds. De
operationelle forbedringer skyldes interne foranstalt-
ninger og omfatter opgivelsen af tabsgivende aktiviteter.
Samtlige foranstaltninger md derudover anses for at vare
baeredygtige og er allerede for de flestes vedkommende
blevet gennemfort.

De finansielle foranstaltninger var nedvendige og
passende for dels at afvaerge i insufficiensen (insolvens-
arsag) i slutningen af 1999 og dels at finansiere
omstruktureringen af Holzmann.

Nogle af de oplysninger, der var indeholdt i den oprinde-
lige plan, var imidlertid allerede fra begyndelsen for opti-
mistiske. Og atter andre udviklingsmenstre var det ikke
realistisk at forudse i slutningen af 2000. For det forste
var tidsplanen for athendelsen af bygninger og grunde
(Afset Dal og SPA), for sé vidt angik i aftalernes struktur,
allerede fra begyndelsen urealistisk, fordi det allerede pa
forhdnd var givet, at der ville opstd stridigheder om
prisen mellem bankerne i deres egenskab af formidlere
og kreditorer.

For det andet forekom de beregnede operationelle over-
skudsmargener i driftsplanen at vaere for optimistiske set
i lyset af de relativt darlige udsigter for udviklingen pé
det tyske byggemarked. I den oprindelige omstrukture-
ringsplan var der kalkuleret med en vakst i investerin-
gerne i den tyske byggesektor pd ca. 2 % for 2000. Det
var pd tidspunktet for udarbejdelsen af planen ikke
muligt at forudse den reelle nedgang ('7), men det ville
nok have veret et mere forsigtigt sken med en vaekst pa

('7) Statistikker for resultaterne for 2000 var endnu ikke tilgengelige,

dog er der ingen tvivl om, at investeringerne faldt kraftigt i 2000
(et fald pa 3,0 % efter et sken i Wochenbericht 01/2001 fra Deut-
sches Institut der Wirtschaft (DIE), tabel 7).

(95)

(97)

brancheundersegelser (*¥). Den operationelle rentabilitet
var sdledes kalkuleret for optimistisk allerede i den
oprindelige plan. Holdt op imod den faktiske skono-
miske udvikling i byggesektoren, der havde en negativ
virkning pa de datterselskaber, der allerede var i en
dérlig forfatning, var en gennemforelse af planen umulig.
Fire datterselskaber (HIG, Kemmer, Franki, Lavis) kunne
ikke frasaelges som oprindeligt planlagt, tre af dem ma i
mellemtiden selv omstruktureres, og det fjerde (Lavis)
md lukkes, hvorfor omkostningerne bliver hgjere end
forventet.

For det tredje tager ogsd gennemforelsen af foranstalt-
ninger, f.eks. de planlagte omkostningsreduktioner og en
bedre og hurtigere afvikling af fordringer, realistisk set
leengere tid end planlagt. Desuden skal det betankes, at
de faktiske tab i 1999 14 153 mio. EUR over skennet
ved udarbejdelsen af den oprindelige omstrukturerings-
plan.

Endelig var den anmeldte stotte ikke tilgaengelig pa
grund af Kommissionens endnu ikke afsluttede underse-
gelse i 2000.

Pd grund af denne udvikling og navnlig de fejlslagne
planlagte athendelser af aktiver kunne konsortialkredit I
ikke blive tilbagebetalt i november 2000, og den plan-
lagte tilforsel af likviditet kunne heller ikke gennemfores
som forventet. Derfor og pa grund af, at stetten ikke var
tilgeengelig, blev der foretaget folgende veesentlige
@ndringer i planen: forlengelse af konsortialkredit I
(afvikling) og bevilling af nye kreditlinjer, inklusive KfW
II (se betragtning 63), direkte afsetning af en vasentlig
del af de oprindeligt i Afset Dal medtagne projekter samt
omstrukturering af SPA til afthandelse af de andre
projekter. Desuden skal der pa grund af den gkonomiske
udvikling i byggesektoren lukkes yderligere regionale
kontorer, hvilket vil fore til nedleggelse af 300 arbejds-
pladser ekstra. Ligeledes blev planerne om afhandelse,
lukning og slankning af datterselskaber gjort mere
konkrete, bla. er der planlagt sterre athendelser end i
den oprindelige plan (se betragtning 37).

Pé basis af de udferlige oplysninger om andringerne, der
blev fremsendt under undersggelsesproceduren i EF-trak-
tatens artikel 88, stk. 2, kan Kommissionen tage hensyn
til disse tilpasninger i sin vurdering. Den kommer til det
resultat, at @ndringerne er baseret pd nu mere realistiske
antagelser og i det nedvendige omfang tager hejde for
den faktiske udvikling.

Kommissionen tager til efterretning, at de fleste af de
planlagte foranstaltninger blev gennemfert som planlagt,
og at virksomheden gor alt, hvad der stir i dens magt
for at gennemfare de resterende foranstaltninger, navnlig
athaendelsen af yderligere aktiver og datterselskaber. Den
planlagte reduktion i Holzmanns omsatning i den tyske
kerneforretning med ca. 16 % i 2000 og yderligere 22 %
i 2001 er nedvendig for genoprettelsen af rentabiliteten
og er forst og fremmest begrundet i den gradvise afvik-
ling af urentable aktiviteter, f.eks. segmentet med mange
smé projekter.

(*®) Se eksempelvis estimater pa 0,2 % i DIE's Wochenbericht 43/1999
(tabel 2.2).
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(98) Kommissionen er bekendt med det forhold, at Holz- (101) Ifelge den af Tyskland under proceduren fremlagte
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mann-koncernen ikke vil opnd det oprindeligt planlagte
positive resultat, og ¢j heller et nulresultat (*°). Dette var
alligevel ogsé selv ud fra de mest positive betragtninger
et aergerrigt mél, og lod sig i betragtning af den negative
udvikling i den tyske byggeindustri i 2000 nappe reali-
sere. De to filialer, der i serlig grad var ramt af denne
udvikling bliver nu lukket. Den gkonomiske udvikling i
2000 synes sammen med de omtalte forsinkelser i nogle
af foranstaltningerne og de hgjere omkostninger ved
omstruktureringen af datterselskaber skensvist at have
fordrsaget et driftstab for koncernen pd over 170 mio.
EUR, hvilket skal have medvirket til udstremningen af
likvide midler (*°). Kommissionen kommer pd grundlag
af de tilgeengelige skon frem til den opfattelse, at virk-
somhedens likviditetsreserve for 2001 nok vil vere
knap. Ikke desto mindre skulle likviditeten, sd vidt den er
informeret, vere tilstreekkelig, forudsat at byggeindu-
striens gkonomiske situation ikke yderligere pévirker
driften negativt, at de resterende omstruktureringsforan-
staltninger — navnlig afthandelsen af aktiver og datter-
selskaber — kan gennemfares hurtigt, og endelig at den
anmeldte stotte bliver tilgeengelig. I denne forbindelse
konstaterer Kommissionen, at udviklingen i 2001 vil
vare af afggrende betydning.

I sin bedemmelse og holdt op mod kriterierne i ramme-
bestemmelserne kommer Kommissionen til den konklu-
sion, at de allerede gennemferte og de planlagte
omstruktureringsforanstaltninger er fornuftige, sammen-
hangende og principielt relevante, siledes at Holzmann
kan genoprette rentabiliteten pa lang sigt, forudsat at det
lykkes virksomheden at gennemfere de afgerende frasalg
og reduktioner hurtigt og sdledes overleve pd kort sigt.

Forhindring af urimelig konkurrencefordrejning

Principielt skal konkurrencefordrejninger, i henhold til
rammebestemmelsernes punkt 3.2.1, opvejes af forde-
lene ved at holde virksomheden i live (specielt hvis det
fastslds, at nettovirkningen af afskedigelserne som folge
af virksomhedens konkurs og virkningerne for leveran-
dererne vil forvarre de lokale, regionale eller nationale
beskeftigelsesproblemer) og eventuelt af tilstreekkelige
modydelser til konkurrenterne.

(") Holzmann selv har den 14. marts 2001 annonceret et estimeret
koncerntab pd ca. 50 mio. EUR for 2000, hvilket skyldes den
vedvarende recession i den tyske byggeindustri, forsinkelserne ved
athendelsen af anleg samt de uventet heje omstruktureringsom-
kostninger i nogle tyske datterselskaber.

(*°) Kommissionen matte stotte sin vurdering pa driftsplanen og pa
ménedsrapporterne til kreditorbankerne. Tallene i disse bilag synes
at stamme fra forskellige kilder i koncernen og skal derfor tages
med et gran salt. Kommissionens ressourcer rakte ikke til en
egentlig revision, selv ikke med hjelp af konsulenter. Den é&rlige

revisionsberetnin

for 2000 foreld endnu ikke, men selv med

denne ville der fortsat kunne herske uklarhed om de faktiske drifts-
resultater, afhaengigt af hensattelserne og regnskabstallene.

(102)

(103)

(104)

komparative analyse har omstruktureringsforanstaltnin-
gerne fort til et tab af ca. 6 000 arbejdspladser direkte
hos Holzmann selv og hos selskabets datterselskaber og
til tab af ca. 2 050 arbejdspladser hos underentrepre-
nerer, hvorimod antallet af arbejdspladser, der ved insol-
vens ville gé tabt direkte hos Holzmann — i det mindste
pa kort sigt — ville have ndet en tilsvarende sterrelse,
men samtidig ville mere end 35000 arbejdspladser
derudover vare mistet som felge af konkurser hos
underentreprengrer i kelvandet heraf. Dette sammenlig-
nende scenario finder Kommissionen mere realistisk end
Holzmanns fuldsteendige »forsvinden« med et potentielt
tab pd 55 000 til 60 000 arbejdspladser, sdledes som det
i oprindeligt blev fremlagt.

Det ansldede store antal mistede arbejdspladser hos
underleveranderer synes i insolvens-scenariet dog at
vare overdrevet, da eksempelvis selv underentrepre-
norer, der kun afvikler en mindre del af deres forret-
ninger med Holzmann (f.eks. 7,5% eller derunder)
medtages i beregningen, selv om der kun er en lille
konkursrisiko (en sandsynlighed pa 10 % eller derunder).
Tesen om, at underentreprengrer i tilfelde af Holzmanns
insolvens ville vaere blevet revet endnu mere med i faldet
end ved den igangvaerende omstrukturering, virker imid-
lertid overbevisende. For det forste tegner underentrepre-
nerer sig for mere end to tredjedele af byggeentrepri-
serne i Holzmann. For det andet er det ngdvendigt at
forudfinansiere byggeprojekter i betydeligt omfang, og
netop mindre virksomheder rdder normalt ikke over
store likviditetsreserver. Bliver en stor virksomhed udsat
for en insolvensprocedure, kan det let fi en domino-
effekt. Kommissionen er sdledes enig med forbundsrege-
ringen i, at der er kadet gkonomiske og sociale fordele
sammen med virksomhedens overlevelse.

I henhold til rammebestemmelsernes punkt 3.2.2, litra
c), ber der treffes foranstaltninger for mest muligt at
atbede stottens skadelige virkninger for konkurrenterne.
Denne betingelse indebzrer oftest en begrensning eller
reduktion af den stilling, som virksomheden kan indtage
pa sit (sine) marked(er), der skal std i forhold til stettens
konkurrencefordrejende virkning og specielt skal std i
forhold til virksomhedens relative vagt pd dens marked
eller markeder.

Sterrelsen af den anmeldte stotte pd 127,8 mio. EUR er
lille (mindre end 10 %) i forhold til den samlede finan-
sielle pakke pd naesten 2 mia. EUR, der er nedvendig
for at genoprette virksomhedens rentabilitet. Dette
forhold endrer sig heller ikke navneverdigt, selv om
KfW Il-stotten pd 63,9 mio. EUR, der blev ydet i
december for et r (se betragtning 113), medregnes. Set
pd baggrund af omfanget af den samlede finansielle
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pakke, der var nedvendig for at genoprette rentabiliteten
i virksomheden, er stottebelobet og den dermed
forbundne konkurrencefordrejning relativt beskeden.
Foranstaltningerne til begraensning af virksomhedens
stilling pd markedet er i forhold hertil betydelige og er
efter Kommissionens opfattelse tilstraekkelige til at
afbede de skadelige virkninger for konkurrenterne.

Efter de foreliggende oplysninger 14 Holzmann-
koncernen i 1998 pd en andenplads pé det tyske bygge-
marked; i 1999 menes virksomheden efter Tysklands
vurdering at have ligget pa en tredjeplads (med en samlet
omseatning pa ca. 2,8 mia. EUR). Med hensyn til det af
Tyskland definerede kerneomrdde 18 Holzmann med en
omsxtning pd 1,9 mia. EUR i 1999 og skennet
1,6 mia. EUR i 2000 pd tredje- eller sigar endog pa
fjerdepladsen. Malt pd i byggesektorens samlede omszt-
ning (104 mia. EUR i 1999) og kerneomradet (skennet
92 mia. EUR) kommer virksomheden op pd en
markedsandel pd ca. 2 til 3 % pa begge omrdder. Inden
for de tre relevante segmenter i kerneomradet blev Holz-
manns markedsandele ansldet som felger: mindre end
1% i segmentet for sméd projekter, 3-4 % for mellem-
store byggeprojekter og 4-5% i segmentet for store
projekter (*!).

Efter lukning af de regionale kontorer og nedskeringen
af medarbejdertallet er det planen, at omsetningen pa
kerneomrédet skal falde med skennet 16 % i 2000 og
med yderligere 22 % i 2001. Der lukkes nu flere regio-
nale kontorer, end det var forudset i den oprindelige
plan. Holzmann vil gennemfere en massiv begransning
af sin stilling pd markedet for segmentet for smad
projekter (omsatningsreduktion med 25 % i 2000 og
yderligere 50 % i 2001) og for segmentet for mellem-
store projekter (omsatningsreduktion med 35 %
henholdsvis 23 %). Den pdtaenkte vakst i segmentet for
store byggeprojekter (omsatningsstigning med 30 % i
2000 og en tilsvarende stigning i 2001), hvor Holzmann
ser sin kernekompetence, er af vasentlig betydning for
genoprettelsen af virksomhedens rentabilitet.

Desuden vil virksomheden gennem frasalget af Deutsche
Asphalt, en af de forende virksomheder pé dette omrade
med mere end 2 500 beskaftigede og en omsatning pd
ca. 300 mio. EUR, traekke sig fuldstaendig ud af vejbyg-
ning og asfaltproduktion. Desuden skal stdlkonstrukti-

rund af den bredt formulerede definition af kerneomradde kan
markedsandelene, specielt med hensyn til segmentet for store
projekter, vaere undervurderet. Der var imidlertid ikke nogen bedre
tal eller skon tilgeengelige. I en tidligere skrivelse henviste Tyskland
til en afgerelse fra Bundeskartellamt (se fodnote 8), hvori Holz-
manns markedsandel i segmentet for store projekter for begyn-
delsen af 90'erne var sat vesentligt hejere (ca. 20 %), men bemr-
kede i den forbindelse, at andelen selv pa grundlag af denne bereg-
ning i mellemtiden mindst var faldet ti% under 15%. I denne
sammenhang skal det imidlertid erindres, at Bundeskartellamt i sin
markedsandelsberegning havde medtaget et relativt lille antal udby-
dere, og at denne afgorelse da ogsd af denne grund blev ophavet
af Kammergericht i 1998 (Kart 3%95, Wirtschaf% ud Wettbewerb 5/
1998).

(108)

(109)

(110)

(111)

onsdelen lukkes, og aktieposten pad 50 % i anlagsvirk-
somheden Mobius athaendes (betragtning 51). Ogsé akti-
viteterne inden for varme-, ventilations- og luftkonditio-
neringsteknik skal reduceres kraftigt, og det samme
gelder Frankis serlige anlaegsvirksomhed i Sydtyskland.
Samtidig er mange smd nicheomrdder enten allerede
opgivet eller vil blive opgivet.

Afhzndelserne, lukningerne og slankningerne ligger alle
sammen klart over niveauet i den oprindelige plan. Disse
foranstaltninger feorer trods Holzmanns sidelobende
anstrengelser for at satte produktiviteten i vejret til en
betydelig forringelse af dens markedsstilling, sdledes at
andres betenkeligheder (se betragtning 57) i sd hense-
ende skulle vere ryddet af vejen.

I den tyske byggesektor er udbuddet, navnlig som folge
af den vedvarende recession i de nye delstater, storre end
eftersporgslen. Der er imidlertid ikke tale om strukturel
overkapacitet i medfer af rammebestemmelsernes punkt
3.2.2, litra ¢), nr. i), da dette implicit mere gir pa
produktionssektoren end pd servicesektorer, hvor det i
princippet er langt lettere at tilpasse kapaciteten til
markedsforholdene. Kommissionen er enig i Tysklands
vurdering af, at byggevirksomheders produktionskapa-
citet i forste reekke bestdr af arbejdskraft og i mindre
omfang af udstyr som f.eks. kraner og gravemaskiner,
der i de fleste tilfaelde leases. Begge »kapacitetskategorier«
er mobile og kan sattes ind igen uden investeringsom-
kostninger, sdledes at det vil vare umuligt med en irre-
versibel reduktion af denne kapacitet, hvorved den
sattes definitivt ud af stand til at producere i hidtidigt
omfang. [ det foreliggende tilfelde gennemfores kapaci-
tetsnedskaringen imidlertid i overensstemmelse med
rammebestemmelsernes punkt 3.2.2, litra ¢), nr. ii),
gennem en massiv afvikling af arbejdspladser i
koncernen og ved frasalg af aktiver og datterselskaber.

Langt de fleste foranstaltninger vedrgrer Tyskland, hvor
ogsd arsagerne til tidligere tiders problemer skal findes.
Eftersom koncernstrukturen imidlertid, for sd vidt angér
datterselskaberne og aktivitetsomradet, generelt skal
stromlines, har der fundet betydelige frasalg sted ogsd af
datterselskaber i @strig, Nederlandene og Spanien. Holz-
mann trakker sig fuldsteendig ud af Frankrig og Spanien.

Efter Kommissionens opfattelse er disse forringelser og
athaendelser tilstraekkelige til at afbede de péagaldende
stotteforanstaltningers konkurrencefordrejende virkning.
[ denne sammenhang tager den ogsd hensyn til, at
nedskeringerne i PH AG og athzndelserne, slanknin-
gerne og lukningerne af datterselskaber i mellemtiden
har antaget et storre omfang end oprindeligt planlagt.
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Stotten begrenses til et minimum gjne i tilstreekkelig grad pavist, at de anmeldte stottefor-
anstaltninger var ngdvendige for at fa vedtaget omstruk-
tureringsplanen og fa tilfert de midler, der var nedven-
dige for at sxtte den i veerk i den aftalte form.
(112) Tyskland har efter Kommissionens opfattelse i tilstrak-

(113)

(114)

(115)

keligt omfang pavist, at stettens storrelse er begranset til
det strengt nedvendige minimum, si omstruktureringen
gennemfores som en funktion af virksomhedens, aktio-
narernes eller den pageldende koncerns finansielle
muligheder. Virksomheden fér ikke tilfert overskudsli-
kviditet, som den kan misbruge til at udvide kapaciteten.

Storrelsen af den anmeldte stotte er med
127,8 mio. EUR lille i forhold til konsortialbankernes
bidrag til den finansielle pakke pd i alt over 90 % (deraf
mere end 65 % fra private pengeinstitutter, se betragt-
ning 56). Ser man pa de to nye kreditlinjer, der blev ydet
i december 2000, andrager stotteforanstaltningen fra
KfW II med 63,9 mio. EUR 20 % af det samlede belob
inklusive konsortialkredit II (256 mio. EUR). I forhold
til storrelsen af den samlede finansielle pakke udger
stotteforanstaltningerne dog fortsat kun under 10 %.
Ganske vist skal den forskellige varighed af enkelte
finansielle foranstaltninger tages med i betragtning,
hvilket betyder, at stotteforanstaltningernes andel pa
intet tidspunkt overstiger mere end 15 % af de samtidigt
disponible samlede midler.

Tyskland har ligeledes pévist, at stottens sterrelse er
begraenset til det strengt nedvendige minimum, der var
nedvendigt for at dekke de yderligere risici pa
141 mio. EUR, der opstod under forhandlingerne i
november 1999, og hvori er indeholdt de stilstandsom-
kostninger, der var fordrsaget af den stigende insolvens-
risiko. Desuden kan man ikke i lyset af Holzmanns
finansielle situation regne med, at der med stotten
tilfores virksomheden overskudslikviditet. Stetten vil
ikke sette den stottemodtagende virksomhed i stand til
at folge en aggressiv strategi pd markedet eller at satte
kapaciteten i vejret. Et sddant misbrug ville heller ikke
vaere foreneligt med stottemodtagerens malsatning om
at genoprette rentabiliteten.

Kommissionen havde i forbindelse med indledningen af
proceduren og set i lyset af de af bankerne tidligere forte
fejlslagne  rednings- og omstruktureringsdroftelser
udbedt sig en mere indgdende forklaring fra Tyskland pa,
hvorfor det skulle vere afgerende med et statsinitiativ.
Kommissionen konkluderer af Tysklands og kreditor-
bankernes oplysninger, at i de tidligere forhandlinger
ikke var brudt sammen pd grund af tvivl om selve
omstruktureringsplanen, men mere var udtryk for
meningsforskelle med hensyn til bidragene til den finan-
sielle pakke og navnlig de enkelte kreditorers andele af
kapitalforhejelsen. Heller ikke efter at sidstnavnte
problem var blevet lost, var det lykkedes at fa dakket
den resterende finansielle manko, bla. de ovenfor
naevnte yderligere risici. Dermed er det i Kommissionens
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Ydelsen af stotten KfW II sammen med konsortialkredit
II blev forst og fremmest nedvendiggjort af den fejl-
slagne Afset Dal og SVP, som den foreld, og fordi den
anmeldte stotte ikke var tilgaengelig. Malt i forhold til
den stottemodtagende virksomheds likviditetssituation
pa tidspunktet for disse @ndringer begransede foran-
staltningen sig til det strengt nedvendige minimum. Der
kan trakkes pd kreditlinje KfW 1II frem til den 30.
oktober 2001, men kun for sd vidt de ovrige kredit-
rammer er fuldt udnyttet. Kreditten indfries senest den
29. november 2001. Derfor kan det, selv hvis de
konkrete stotteforanstaltninger kortvarigt skulle over-
lappe hinanden, udelukkes, at Holzmann vil fi tilfert
overskudslikviditet.

Endelig kunne Kommissionen i forbindelse med indled-
ningen af proceduren pé grund af den manglende erkle-
ring vedrerende »value at risk« for beregningen af de
enkelte kreditorbankers bidrag ikke udelukke, at de stats-
ejede bankers deltagelse stred mod princippet om en
markedsekonomisk rationelt tenkende investor, og
folgelig altsd havde udgjort en yderligere statsstotte til
virksomheden. Oplysningerne fra Tyskland (se betragt-
ning 56) viser, at de ni statsejede bankers samlede bidrag
pd 26 % ved kapitalforhgjelsen til 33 % ved konsortial-
kredit I wvar tilstreekkeligt. For konsortialkredit II
udgjorde det i alt 32 %. Kommissionen kommer pd
grundlag af de fremlagte oplysninger, herunder de udfer-
lige redegorelser for de udestdende fordringer, til det
resultat, at de enkelte belgb, der blev opdelt efter stor-
relsen af »value at risk« pd grundlag af de udestdende
fordringer, blev beregnet ensartet for bide private og
statsejede banker, og at bidraget til kapitalforhejelsen
blev lavere, fordi Deutsche Bank som sterste aktionaer
overtog en stgrre andel. De statsejede bankers deltagelse
i konsortiet er siledes i overensstemmelse med prin-
cippet om en markedsgkonomisk rationelt tenkende
investor og udger ikke stotte.

VIII. KONKLUSION

Kommissionen konstaterer, at de ovenfor beskrevne
foranstaltninger skal betragtes som statsstatte i henhold
til EF-traktatens artikel 87, stk. 1. Kommissionen
kommer til det resultat, at stotteforanstaltningerne
opfylder Dbetingelserne i Fellesskabets rammebestem-
melser for statsstatte til redning og omstrukturering af
kriseramte virksomheder og er forenelige med fellesmar-
kedet i medfer af EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra c).
De kan sdledes godkendes —
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VEDTAGET FOLGENDE BESLUTNING:

Artikel 1

Den statsstotte, der udgeres af nedennavnte foranstaltninger til
omstrukturering af Philipp Holzmann AG, er forenelig med
fellesmarkedet efter EF-traktatens artikel 87, stk. 3, litra c):

a) et efterspillet 1n fra den statsejede Kreditanstalt fir Wie-
deraufbau pd 150 mio. DEM (76,7 mio. EUR) og en
oprindelig lgbetid frem til 30. juni 2001, der kan forlenges
med yderligere 12 mdaneder

b) en statsgaranti p4 100 mio. DEM (51,1 mio. EUR) med en
varighed af hgjst to ar

¢) en kreditlinje fra den statsejede Kreditanstalt fiir Wieder-
aufbau pa 125 mio. DEM (63,9 mio. EUR) galdende frem
til den 29. november 2001.

Artikel 2
Denne beslutning er rettet til Forbundsrepublikken Tyskland.
Udferdiget i Bruxelles, den 8. maj 2001.

Pd Kommissionens veghe
Mario MONTI

Medlem af Kommissionen




