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KOMMISSIONENS AFGORELSE
af 23. februar 2011
om Grakenlands statsstotte C 48/08 (ex NN 61/08) til Ellinikos Xrysos SA
(meddelt under nummer K(2011) 1006)

(Kun den graeske tekst er autentisk)

(E@S-relevant tekst)

(2011/452/EV)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR

under henvisning til traktaten om Den Europwiske Unions
funktionsmdde (TEUF), sarlig artikel 108, stk. 2, forste afsnit,

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

under henvisning til Kommissionens beslutning om at indlede
proceduren i artikel 108, stk. 2, i TEUF (!) vedrgrende stotte-
foranstaltning C 48/08 (ex N 61/08) (?),

efter at have opfordret interesserede parter til at fremsatte
bemarkninger i henhold til ovennavnte bestemmelser, under
henvisning til disse bemeaerkninger, og

ud fra felgende betragtninger:

[ SAGSFORLOB

(1)  Den 9. juli 2007 modtog Kommissionen en klage med
pastand om, at Grakenland havde truffet to statsstotte-
foranstaltninger til fordel for Ellinikos Xrysos SA (i det
folgende benavnt: »Ellinikos Xrysos«). Efter udveksling af
oplysninger indledte Kommissionen den 10. december
2008 en formel undersegelsesprocedure vedrerende de
pastdede foranstaltninger.

(2)  Grakenland fremsatte den 23. februar 2009 sine
bemrkninger til Kommissionens beslutning om at
indlede undersggelsesproceduren.

() Med virkning fra den 1. december 2009 er EF-traktatens artikel 87
og 88 blevet til henholdsvis artikel 107 og 108 i traktaten om Den
Europaiske Unions funktionsmdde (TEUF). De to bestemmelser er
indholdsmaessigt identiske. I denne afgorelse skal henvisninger til
artikel 107 og 108 i TEUF efter omstaendighederne forstds som
henvisninger til henholdsvis EF-traktatens artikel 87 og 88.

() Kommissionens Beslutning C(2008) 7853 endelig af 10. december
2008 (EUT C 56 af 10.3.2009, s. 45).

(3)  Beslutningen om indledning af undersegelsesproceduren
blev offentliggjort i Den Europeiske Unions Tidende den
10. marts 2009 (}). Fire interesserede parter fremsatte
bemeerkninger: Ellinikos Xrysos, modtageren af den
pastdede stotte, den 10. april 2009, European Goldfields
Ltd, hovedaktionaren i Ellinikos Xrysos, den 10. april
2009, Kassandra-minernes fagforeninger den 2. april
2009, Hellenic Mining Watch, en graesk organisation,
der har til formdl at beskytte miljget og offentligheden
mod de negative folger af minedrift og sikre den natio-
nale velstand (%), den 6. april 2009.

(4)  Bemarkningerne blev videresendt til Grakenland ved
brev af 6. maj og 7. juli 2009. Grakenland svarede pd
de interesserede parters bemarkninger ved brev af
3. juni, 20. juli og 23. september 2009.

(5)  Kommissionen anmodede den 19. juni og 11. december
2009 og den 22. april 2010 om yderligere oplysninger
fra de greeske myndigheder, og Grakenland og Ellinikos
Xrysos besvarede disse anmodninger ved brev af 23. og
29. juli 2009 samt 15. januar, 11. og 12. februar, 4. maj
og 27. maj 2010. En yderligere uformel udveksling af
oplysninger fandt sted pr. e-mail i maj 2010 mellem
reprasentanter for Kommissionen og de graske myndig-
heder. Der blev afholdt meder mellem reprasentanterne
for Kommissionen og de graeske myndigheder den
11. februar 2009 og den 24. juni 2010 og mellem
reprasentanterne for Kommissionen og den pdstdede
stottemodtager den 2. februar og den 26. juni 2009.

II DETALJERET BESKRIVELSE AF STOTTEN

Il.a. BAGGRUNDSORIENTERING OM  MINERETTIGHEDER
OG DRIFTSTILLADELSER

(6)  En minerettighed er retten til at 3 adgang til en grund og
udnytte den til minedrift enten under jorden (grubedrift)
eller i dbne brud (dagbrud) for at udvinde den mineral-
malm, der kan veare aflejret heri. Minerettigheden over-
fores som en integrerende del af den ejendom, hvor der
skal udgves minedrift.

() Jf. fodnote 2.

(*) Jf. de oplysninger, som organisationen har givet Kommissionen.
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(7 En minerettighed adskiller sig fra en minedriftstilladelse, datterselskaber i European Goldfields Ltd, et canadisk

der er en licens til at udgve minedrift. Den meddeles af
de kompetente myndigheder efter en vurdering af de
gennemforlighedsrapporter og miljeundersogelser, der
er blevet forelagt. I det foreliggende tilfelde havde udvik-
lingsministeriet pa tidspunktet for salget i 2003 meddelt
minedriftstilladelser.

ILb. STOTTEMODTAGEREN

Ellinikos Xrysos er et stort grask mineselskab, der er
aktivt inden for guld-, kobber-, bly-, selv- og zinkmine-
drift. I 2009 havde selskabet en omsatning pa 44,7 mio.
EUR (med et resultat efter skat pd 1,7 mio. EUR) og ca.
350 medarbejdere. Pa tidspunktet for de pagaldende
stotteforanstaltninger (jf. punkt 11 og 16-18) var Elli-
kinos Xrysos en stor virksomhed, fordi den var knyttet
til en stor virksomhed. Kommissionens henstilling
2003/361/EC af 6. maj 2003 om definitionen af mikro-
virksomheder, smé og mellemstore virksomheder fast-
setter folgende (°): a) kategorien mikrovirksomheder,
smd og mellemstore virksomheder (SMV'er) omfatter
virksomheder, som beskaftiger under 250 personer, og
som har en arlig omsatning pd ikke over 50 mio. EUR
ogleller en arlig samlet balance pa ikke over 43 mio. EUR
(bilaget, afsnit 1, artikel 2, 1); b) for at f& udskilt de
grupper af virksomheder, hvis gkonomiske magt over-
stiger en reel SMV’s gkonomiske magt, fra SMV-katego-
rien, ber man sondre mellem, om de er uathangige eller
¢j (betragtning 9); c) ved »uathengig virksomhed« forstds
enhver virksomhed, der ikke betegnes som en tilknyttet
virksomhed (bilaget, afsnit 1, artikel 3, 1); og d) ved
stilknyttet virksomhed« forstds en virksomhed, hvori en
anden virksomhed besidder flertallet af de stemmerettig-
heder, der er tillagt aktionzrerne eller deltagerne (bilaget,
afsnit 1, artikel 3, 3, a)). I det foreliggende tilfeelde var
53,3 % af aktierne i Ellikinos Xrysos (160 000 aktier af i
alt 300 000) i december 2003 (tidspunktet for salget i
2003) ejet af selskabet Greek Mines SA, et datterselskab
af virksomheden Aktor SA. Aktors to seneste drsomsat-
ninger, dvs. i 2001 og 2002, var pd henholdsvis
120,9 mio. EUR og 302,6 mio. EUR. Endvidere belob
Aktors seneste arlige samlede balancer sig til henholdsvis
151,9 mio. EUR og 260 mio. EUR (%). P4 grundlag af
disse tal md Aktor betegnes som en stor virksomhed.
Ellikinos Xrysos var sdledes en stor virksomhed pd det
tidspunkt, hvor de pagaldende stotteforanstaltninger blev
gennemfort.

De nuvarende aktionarer i Ellikinos Xrysos er European
Goldfields Greece BV (65 % af aktiekapitalen), Hellas
Gold BV (30 % af aktickapitalen) og Aktor SA, et
grask bygge- og energiselskab (5 % af aktiekapitalen).
European Goldfields Greece BV og Hellas Gold BV er

() EUT L 124 af 20.5.2003, s. 36.
(%) Offentliggjort pd webstedet for Ellaktor SA, der er moderselskab for

Aktor SA.

1m)

(12)

(13)

(14)

selskab, der beskaftiger sig med erhvervelse, udvinding
og udvikling af mineanlag pd Balkan.

Ellikinos Xrysos ejer og driver Kassandra-minerne. Elli-
kinos Xrysos kebte minerne og de dertil knyttede mine-
rettigheder af den graske stat i december 2003.
Kassandra-minerne ligger i det nordlige Grakenland. De
omfatter guldminerne i Olympias og Skouries og kobber-
og zinkminerne i Stratoni.

For 2003 var Kassandra-minerne ejet af selskabet TVX
Hellas SA, der i 1995 havde erhvervet dem af den graske
stat ved en offentlig udbudsprocedure for 11 mia. GRD
(ca. 39,8 min EUR) ().

[ 2002 annullerede det graske statsrdd Kassandra-
minernes tilladelser til minedrift og forarbejdning af
guld, navnlig Olympias- og Stratoni-minens tilladelser.
Olympias-minens tilladelser til minedrift og forarbejdning
af guld blev annulleret af miljohensyn, der blev anset for
tungtvejende. Stratoni-minens driftstilladelse blev annul-
leret, fordi den graske stat havde udstedt den péd et
ulovligt grundlag gennem en myndighed, der ikke
havde kompetence til at gore det.

Som felge af statsradets annullering udstedte udviklings-
ministeriet, der havde kompetence pé omradet, to
bekendtgorelser vedrerende Stratoni: 1) den 7. januar
2003 en bekendtgarelse om afbrydelse af driften i Stra-
toni; og 2) den 29. januar 2003 en bekendtgorelse om
vedtagelse af supplerende sikkerhedsforanstaltninger i
Stratoni. Den 18. februar 2003 udstedte Udviklingsmini-
steriet i overensstemmelse med statsrddets annullerings-
afgorelse en anden bekendtgorelse, der gav tilladelse til at
pabegynde drift i Stratoni, og annullerede ministeriets
tidligere bekendtgerelser af 7. og 29. januar 2003.
Bekendtgorelsen af 18. februar 2003 var gyldig pd det
tidspunkt, hvor minerne blev solgt til Ellinikos Xrysos.

Ogsé som felge af ovennavnte annullering af Kassandra-
minernes tilladelser til minedrift og forarbejdning af guld
indstillede Kinross (et canadisk mineselskab), der var ejer
af TVX Hellas, sin finansiering af hensyn til selskabets
verdi for aktionererne (vshareholder valued). Dette
tvang TVX Hellas til at indgive konkursbegzring.

() Tilpasset i overensstemmelse med det generelle graske indeks for

industriproduktionspriser for perioden 1995-2003. Det pagaldende
salg vedrorer industrielle (mine)aktiver, saledes at tilpasningen skal
afspejle priseendringerne i industrisektoren. Kommissionen har i
overensstemmelse hermed anvendt indekset for industriproduktions-
priser.
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Il.c. FORANSTALTNING 1: SALGSPRIS UNDER MARKEDS-
VARDIEN

Den 12. december 2003 overdrog TVX Hellas Kassandra-
minerne til den graske stat for 11 mio. EUR som led i en
udenretslig aftale; i den forbindelse blev der foretaget en
modregning af gensidige krav (TVX Hellas’ krav mod
Grakenland belgb sig til 293,5 mio. EUR). Samme dag
solgte den graske stat Kassandra-minerne til Ellikinos
Xrysos for 11 mio. EUR uden en forhdndsvurdering af
aktiverne eller en offentlig udbudsprocedure. Salget
omfattede: a) Stratoni-, Skouries- og Olympias-minen
samt de hertil knyttede minerettigheder; b) grunden,
¢) mineralreserver og d) anlegsaktiver (mine- og forar-
bejdningsudstyr), boliger til de ansatte og industribyg-
ninger). Ifolge de graeske myndigheder var formaélet
med foranstaltningen at finde en ejer, som var villig til
at drive minerne og dermed sikre beskaftigelsen og
beskytte miljoet.

Il.d. FORANSTALTNING 2: FRITAGELSE FOR AFGIFTER OG
REDUCEREDE JURIDISKE OMKOSTNINGER

Grakenland solgte Kassandra-minerne til Ellikinos Xrysos
ved en kontrakt mellem de to parter, der blev stadfastet
ved lov nr. 3220/2004 (). I henhold til denne lov var
Ellikinos Xrysos fritaget for enhver form for afgift. Endvi-
dere blev de juridiske og andre omkostninger nedsat til
kun 5 % af det faktiske beleb, der normalt skulle have
varet betalt. Ifolge de graske myndigheder var formalet
med foranstaltningen at skabe et incitament for potenti-
elle kabere, idet verdien af minerne var negativ.

I henhold til grask lov (°) er afgiften pd overdragelse af
fast ejendom 7 % af vaerdien af den overdragede ejendom
op til 15000 EUR og 9 % af restbelabet. Ifolge den
graeske minelov (19) er den sarlige afgift pd overdragelse
af minerettigheder endvidere 5 % af vardien af den over-
forte rettighed (dvs. vaerdien af minen).

[ denne afgorelse er Kommissionen ndet frem til et
samlet stottebelob pd 15,34 mio. EUR for foranstaltning
1 og 2 efter at have undersegt:

a) veerdien af de tre individuelle miner (Stratoni, Olym-
pias and Skouries), der udger Kassandra-minerne, pa
grundlag af de okonomiske faktorer, der gjaldt pé
salgstidspunktet, samt disse miners driftsmeassige
stand (jf. den detaljerede analyse i punkt 63-79)

Den graske lovtidende af 28. januar 2004.

Lov nr. 15211950, ratificeret ved lov nr. 1587/1950, den graeske
lovtidende, serie I, nr. 294.

Den graske minelov fra 1973, den graske lovtidende, serie I,
nr. 277, af 5.10.1973.

(19)

(20)

(]2

~

b) vardien af den grund, som Kassandra-minerne ligger
pd, som beregnet i en vurderingsrapport (jf. punkt 19)
og sammenlignet med den pris, der blev betalt for
storstedelen af denne grund ved en offentlig udbuds-
procedure i 1995 (if. den detaljerede analyse i
punkt 80-85)

¢) vardien af de mineralreserver, som Ellikinos Xrysos
erhvervede ved salget i 2003, baseret pd den samme
vurderingsrapport (if. den detaljerede analyse i
punkt 91-97)

d) sterrelsen af de skyldige afgifter, som Ellinikos Xrysos
var fritaget for i salgskontrakten (if. den detaljerede
analyse i punkt 118-124).

I beslutningen om at indlede undersogelsesproceduren af
10. december 2008 satte Kommissionen spergsmalstegn
ved, om Grakenland havde solgt Kassandra-minerne til
Ellikinos Xrysos til markedsvardien, idet salget foregik
uden en offentlig udbudsprocedure eller en uafhaengig
vurdering af aktiverne, og om et sidant salg under
markedsvaerdien var foreneligt med TEUF. Der blev
henvist til en vurderingsrapport vedrerende Kassandra-
minernes aktiver, som var blevet udarbejdet pd vegne af
European Goldfields, en aktionzr i Ellikinos Xrysos.
Ifelge denne rapport var markedsverdien af Kassandra-
minernes aktiver 500 mio. USD (svarende til 411 mio.
EUR den 30. juni 2004 pé grundlag af omregningskursen
denne dag pa 1,2155 USDJEUR ('!). Rapporten (i det
folgende benavnt »Behre Dolbear-rapporten blev
udsendt af Behre Dolbear International Ltd, en »fremtra-
dende international konsulentvirksomhed inden for
mineralindustrien« ifelge European Goldfields (12).

Kommissionen satte 0gsd spergsmaélstegn ved, om afgifts-
fritagelsen og de reducerede juridiske omkostninger
udgjorde en lettelse af de finansielle forpligtelser over
for staten, som var forenelig med TEUF.

(') Kommissionen anvendte i sin beslutning af 10. december 2008 om

at indlede den formelle undersogelsesprocedure vekselkursen pr.
28. september 2004, den dato, hvor Behre Dolbear-rapporten
blev offentliggjort, og omregnede den veardi pa 500 mio. USD,
der blev ansldet i rapporten, til 408 mio. EUR. I forbindelse med
denne afgorelse har Kommissionen besluttet at anvende den mere
korrekte omregningskurs pr. 30. juni 2004, fordi det var den dato,
for hvilken Behre Dolbear-rapporten og dens ansliede vardier
gjaldt.

Behre Dolbear optraeder ogsd i forskellige vurderingsrapporter og
undersogelser vedrerende miner (pd vegne af USA, Citibank, den
indiske regering og selskaber som Anglo Asian Mining Plc, Chaarat
Holdings Ltd og Central African Mining and Exploration Company
Plc).
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III BEMARKNINGER FRA GRAKENLAND OG ANDRE
INTERESSEREDE PARTER

[ll.a. BEMARKNINGER FRA GRAEKENLAND OG STOTTE-
MODTAGEREN

Bemarkningerne fra Grakenland og stettemodtageren
overlapper i vidt omfang hinanden, og Kommissionen
vil derfor redegore for dem under ét i punkt 22-31.

Ifolge de graske myndigheder og stettemodtageren
optraddte Grakenland kun som formidler i forbindelse
med salget i 2003, fordi TVX Hellas, der var under
konkursbehandling, ikke kunne slge minerne direkte
til Ellinikos Xrysos. De havder ogsa, at Grakenland
aldrig har ejet minerne og ikke modtog penge fra
salget i 2003, eftersom de 11 mio. EUR blev betalt
direkte til TVX Hellas. De anferer ogsd, at salgstrans-
aktionen 1 1995 fandt sted mellem TVX Hellas og den
tidligere ejer, et privat selskab, som var under konkurs-
behandling, og at der derfor ikke var nogen statsmidler
involveret i salget i 2003.

Endvidere havder de graske myndigheder og stettemod-
tageren, at Kassandra-minernes markedsveardi pd salgs-
tidspunktet var reduceret eller endog negativ pa grund
af den langvarige afbrydelse af driften og annulleringen
af minedriftstilladelserne. Minernes negative markeds-
vaerdi kunne ogsd ses af, at Kinross, der var ejer af
TVX Hellas og markedsgkonomisk operator, tillagde
minerne en negativ veerdi, da selskabet led betydelige
tab pa grund af sin investering. De havder, at den posi-
tive pris, som Ellikinos Xrysos, der ogsd er et privat
selskab, betalte, var begrundet i kontraktens annullerings-
klausul, der eliminerede koberens risiko. Derudover
havder de, at en grund, som er erhvervet af et mine-
selskab, kun kan benyttes til mineaktiviteter og ikke har
en markedsveerdi, fordi den graske lovgivning prioriterer
mineaktiviteter i sddanne omrdder. De fremforer derfor,
at nedsattelsen af minerettighedernes vardi, pa grund af
den langvarige afbrydelse af driften og annulleringen af
minedriftstilladelserne, ogsd forte til en nedsattelse af
grundens verdi. Endelig haevder de, at de guldreserver,
som indgik i de aktiver, der blev solgt til Ellinikos Xrysos,
i 2003 havde en negativ verdi pa grund af den
forholdsvis lave guldpris og de forholdsvis heje omkost-
ninger, som er forbundet hermed, ssom transport og
forarbejdning.

Med hensyn til de markedsgkonomiske kriterier, som der
skal tages hensyn til i forbindelse med en transaktion,
gor de graske myndigheder og stettemodtageren endvi-
dere geeldende, at sddanne kriterier ogsd omfatter miljo-
massige og sociale overvejelser, som er knyttet til selska-
bets image og personalets tilfredshed. Dette understattes
af, at TVX Hellas, der er en markedsgkonomisk operator,

(25)

(26)

0gsa tog personalemassige sporgsmal og miljespergsmal
i betragtning ved at betale en relevant kompensation. De
anforer ogsd, at hvis man ikke solgte minerne, ville det
medfere betydelige miljgmassige omkostninger pa ca.
15,7 mio. EUR, som skulle afholdes af den graeske stat.
Samtidig anferer de, at den pris, som Ellikinos Xrysos
betalte, ogsé var begrundet i markedsgkonomiske krite-
rier, eftersom den svarede til den pris, som TVX Hellas, et
privat selskab, forlangte. Ifglge Grakenland og stette-
modtageren ville TVX Hellas have forlangt en hgjere
pris, hvis det havde kunnet. Endvidere havder de, at
den pris, som Ellikinos Xrysos havde betalt, svarede til
aktivernes bogferte vardi i drsregnskaberne for TVX
Hellas. Endelig gor de galdende, at den pris, der blev
betalt i forbindelse med salget i 2003, reprasenterede
minernes reelle verdi, dvs. Stratoni-minens veerdi, da
den var den eneste, som var i drift. Med hensyn til
Skouries-minen heavder Grakenland og stettemod-
tageren, at der aldrig har fundet nogen minedrift eller
investering sted dér bortset fra den mineefterforskning,
som TVX Hellas gennemforte for salget i 2003. De
havder ogsd, at der kraeves betydelige investeringer for
at ctablere et mineanleeg i Skouries. Af ovennavnte
grunde havder de, at salget i 2003 ikke gav Ellikinos
Xrysos en fordel.

Med hensyn til Behre Dolbear-rapporten tvivler hverken
Grakenland eller stottemodtageren pd Behre Dolbears
troverdighed. De gor dog begge indsigelser mod
rapporten og havder, at der ikke kan tages hensyn til
den, fordi dens formal var at tiltrekke investorers
opmearksomhed, og fordi dens referencetidspunkt (juni
2004) ikke var det samme som tidspunktet for salget
(december 2003). De anferer ogsd, at minernes veerdi
som ansldet af Behre Dolbear er knyttet til aktiverne
samt de relevante minerettigheder, hvorimod Ellikinos
Xrysos kun erhvervede aktiverne, idet minedriftstilladel-
serne senere skulle bevilges af den graske stat. Endvidere
anforer de, at rapporten ikke henviser til de aktiver, der
blev solgt, men til veerdien af Ellikinos Xrysos som en
»going concerne, og at rapporten derfor ikke er retnings-
givende for verdien af de aktiver, som den graeske stat
solgte i december 2003. Endelig fremforer de, at Behre
Dolbear i tabel 5.3 pé side 37 i rapporten ansldr den
aktuelle nettovaerdi af de naesten produktionsklare
Kassandra-miner til at vare negativ, dvs. — 2,59 mio.
USD; derfor 18 den pris, der reelt blev betalt
(11 mio. EUR), over minernes markedsvaerdi.

Hvis man laegger Behre Dolbear-rapporten til grund,
anforer Grakenland dog, at ud af de tre forskellige
metoder, som der er redegjort for i rapporten, kan kun
indteegtsmetoden accepteres, da den er en primeer, inter-
nationalt anvendt vurderingsmetode, og kun med hensyn
til vurderingsdatoen, og forudsat at minedriftstilladelserne
tildeles, og at der foretages betydelige investeringer.
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(27) De graske myndigheder og = stettemodtageren (31) Endelig gor bade Grakenland og stettemodtageren
indremmer, at Grakenland solgte aktiverne direkte til galdende, at selv hvis salget i 2003 udgjorde en statte
Ellikinos Xrysos uden en offentlig udbudsprocedure til fordel for Ellikinos Xrysos, var dette selskab stottebe-
eller forhdndsvurdering pd grund af det tidspres, det var rettiget i henhold til retningslinjerne for statsstotte med
under for at sikre beskeftigelsen og beskytte miljget. De regionalt sigte fra 1998 og de multisektorale ramme-
haevder ogsd, at TVX Hellas havde fordringer pd bestemmelser for regionalstette til store investeringspro-
293,5 mio. EUR mod Grakenland pd grund af tab som jekter fra 2002, der begge fandt anvendelse pa salgstids-
folge af investeringer i minerne (der indstillede driften punktet, eftersom selskabet 13 i et stotteberettiget omrade
som folge af annulleringsafgorelserne i 2002) og udgifter i henhold til artikel 107, stk. 3, litra a), i TEUF. Stotte-
til miljobeskyttelse. De havder, at der ikke var nogen modtageren anforer ogsd, at selskabet kunne blive stot-
klausul i salgskontrakten om det mindste antal stillinger, teberettiget i henhold til den generelle gruppefritagelses-
fordi minedrift kraver et stort antal ansatte, men endvi- forordning, retningslinjerne for statsstotte til miljgbeskyt-
dere er det ikke muligt at satte konkrete tal pd en telse og artikel 107, stk. 3, litra c), i TEUF, da den
forpligtelse til bevare arbejdspladser. Endelig havder de, pagaldende investering var knyttet til en sektor af vital
at hvis Kommissionen skulle fremsatte betalingspakrav, betydning for landet. Med hensyn til afgiftsfritagelsen
kunne der indgives en anmodning om annullering af belob  afgiften sig ifelge  stottemodtageren il
kontrakten, og i sd fald kunne den graske stat blive 38 000 EUR; den var derfor lavere end de minimis-
bedt om at betale 11 mio. EUR tilbage til selskabet, og teersklen (100 000 EUR over en periode pé tre &r) (1)
aktiverne kunne sa blive leveret tilbage. og medforte ikke nogen fordel for Ellikinos Xrysos.
(28)  Endvidere heavder de graske myndigheder, at det var
muligt at henvise til den veerdi, der blev beregnet i
forbindelse med den offentlige udbudsprocedure i
1995, og at grundens veerdi kunne anses for uaendret.
De anferer, at den metode, der er benyttet i Behre IILb. BEMAERKNINGER FRA ANDRE INTERESSEREDE
Dolbear-rapporten (indtegtsmodellen), kan accepteres, PARTER
men kun i relation til rapportens dato (30. juni 2004),
og kun under forudsetning af, at minedriftstilladelserne (32) Kommissionen modtog ogsd bemarkninger til beslut-
tildeles, og at der foretages betydelige investeringer. ningen om at indlede undersggelsesproceduren fra
Endelig accepterer de graeske myndigheder, at Stratoni- Hellenic Mining Watch (*4). Hellenic Mining Watch
minen pd salgstidspunktet havde gyldige minedriftstil- havder, at Kassandra-minernes aktiver ogsd omfatter
ladelser og derfor var i driftsklar stand og opfyldte betydelige anlegsaktiver, der eger minernes samlede
Behre Dolbear-rapportens klausul om et nasten produk- vardi betragteligt, men der blev ikke taget hensyn
tionsklart anlag. hertil i Behre Dolbear-rapporten. Hellenic Mining
Watch afviser de grunde vedrerende arbejdsleshedssitua-
tionen, der blev anfert til stette for overdragelsen af
minerne uden overholdelse af de retslige procedurer, og
(29)  Med hensyn til afgiftsfritagelsen og de reducerede juri- haevder, at salgskontrakten ikke indeholdt nogen forplig-
diske omkostninger fandt den lovbestemte afgift pd over- telse for Ellikinos Xrysos til at ansatte et bestemt antal
dragelsen af miner ifelge stottemodtageren ikke anven- eller et mindste antal arbejdstagere.
delse i det foreliggende tilfelde. Ifelge Grakenland var
vardien af minerne negativ, hvorfor der var behov for at
skabe et incitament for potentielle kebere. Grakenland
gor ogsd geldende, at artikel 173 i den graske minelov
fastsaetter en afgift pd ca. 5 %, men kun for transaktioner
»mod godtgerelse« (pe emaydn artia«), hvilket vil sige
transaktioner fordrsaget af uheldige begivenheder, f.eks.
gzren; de,d ’ decrllne.l?rtllé(el far(lldF dderfor flkke anvendelsle (33)  Hellenic Mining Watch afviser ligeledes de miljomaessige
I det fore 1ggei1 itl aeke. En ‘él ergkin orer stegt?m od grunde, der blev anfert til stette for overdragelsen af
tageren, at salgskontrakten endnu Ikke var endelig pa minerne uden overholdelse af de retslige procedurer, og
;glrunfd alﬁ en annfuller%(ril%sklausulélog at det sofm f@lfge havder, at artikel 1 i salgskontrakten fra 2003 fritager
fer% v ed \Ijxre or tdligt atd palxgge n(igen d orm gr Ellinikos Xrysos for ethvert ansvar for skader pa miljoet,
afgitt. Endelig gor stottemodtageren galdende, at de sifremt disse skader eller drsagen til disse skader opstod
reducerede ].urldlske omkostpmger ikke 1nv91verer Stats- inden offentliggerelsen af loven om stadfaestelse af salgs-
nﬁldler, fordi a}dvokater° er private erthvervsdrivende, og at kontrakten. Endelig péstir Hellenic Mining Watch, at
skatten og afgifterne pa deres honorarer var blevet behe- minernes aktiver ogsd omfatter reserver af guldholdige
rigt betalt. mineraler af betydelig vardi (80 mio. EUR), som ikke
var nevnt i den salgskontrakt, der blev indgdet med
Ellikinos Xrysos.
(30)  Grakenland erkender, at der opkraves en afgift pd

mellem 7% og 9% i forbindelse med alt salg af
grunde, uanset om det drejer sig om salg af en virksom-
heds eller privatpersoners aktiver.

(*) Fastsat ved Kommissionens forordning (EF) nr. 68/2001 om anven-
delse af EF-traktatens artikel 87 og 88 pa de minimis-stotte, der
fandt anvendelse péd tidspunktet for salget i 2003.

(") Jf. punkt 3.
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(34)

(37)

(38)

(39)

Grakenland gentager i sit svar pd bemarkningerne fra
Hellenic Mining Watch, at Ellikinos Xrysos ikke modtog
nogen statsstotte. Grakenland ger navnlig geldende, at
det hverken var ejer eller salger af minerne, men kun
formidler i forbindelse med en transaktion mellem to
private parter. Endvidere havder Grakenland, at Hellenic
Mining Watch’s péstande er svage, ungjagtige og selv-
modsigende. Endelig havder Grakenland, at Hellenic
Mining Watch seger at fa Kassandra-minerne fort
tilbage til staten, fordi dets endemdl er beskyttelsen af
miljoet.

Endelig modtog Kommissionen ogsd bemarkninger til
beslutningen om at indlede undersogelsesproceduren fra
Kassandra-minernes fagforeninger (*°), der tvivlede pd, at
foranstaltningerne udgjorde ulovlig statsstette, og frem-
haevede minernes bidrag til gkonomien og beskeefti-
gelsen.

IV VURDERING AF STOTTEN

P3 grundlag af ovenstiende forhold og Grakenlands og
andre tredjeparters argumenter vil Kommissionen i de
folgende afsnit vurdere de pégaldende foranstaltninger.
For det forste vil Kommissionen vurdere eksistensen af
stotte i de foranstaltninger, der er genstand for underse-
gelse, for at f3 fastsldet, om der er tale om stette (under-
afsnit 1V.a). For det andet vil Kommissionen, séfremt en
foranstaltning reelt involverer stotte, vurdere, hvorvidt
den er forenelig med det indre marked (underafsnit IV.b).

IV.a. EKSISTENSEN AF STOTTE, JF. ARTIKEL 107, STK. 1, I
TEUF

For at fa klarhed over, om en foranstaltning udger stette,
skal Kommissionen vurdere, om den anfagtede foran-
staltning opfylder betingelserne i artikel 107, stk. 1, i
TEUF, der bestemmer, at: »Bortset fra de i traktaterne
hjemlede undtagelser er statsstotte eller stotte, som ydes
ved hjelp af statsmidler under enhver tenkelig form, og
som fordrejer eller truer med at fordreje konkurrencevil-
kérene ved at begunstige visse virksomheder eller visse
produktioner, uforenelig med det indre marked i det
omfang, den pavirker samhandelen mellem medlemssta-
ternec.

Pd baggrund af denne bestemmelse vil Kommissionen i
det folgende vurdere, om de anfaegtede foranstaltninger
til fordel for Ellikinos Xrysos udger statsstette.

FORANSTALTNING 1: SALGSPRIS UNDER MARKEDSV/AR-
DIEN

a. Fordel

Séfremt staten salger et aktiv til en pris under markeds-
vaerdien, giver dette keberen (der modtager et aktiv til en

(%) Jf. punkt 3.

(40)

(41)

(42)

(43)

subsidieret pris) en fordel, som kan udgere statsstotte.
Nér det omvendte er tilfeeldet, salges et aktiv til markeds-
vardi (og statsstotte er derfor udelukket), hvor prisen
fastsaettes af en uafhengig vurderingsmand og matcher
salgsprisen, eller hvor salget sker ved en konkurrence-
praget, offentlig, gennemsigtig og betingelseslas udbuds-
procedure, og det hgjeste bud velges (9).

I det foreliggende tilfelde blev Kassandra-minerne solgt
uden en offentlig udbudsprocedure eller nogen form for
vurdering. For at undgd at yde statsstotte skal staten
optrede som en rationel profitmaksimerende privat
ejer, dvs. en »markedsekonomisk salger«, og tilstracbe
det bedste finansielle resultat af et salg. I det foreliggende
tilfelde har Kommissionen sdledes vurderet, om den
graske stat handlede som en markedsgkonomisk salger.

De graeske myndigheder og stettemodtageren gor
geldende, at miljemassige og sociale spergsmdl ogsd
ber tzlle som markedsokonomiske kriterier, fordi de er
knyttet til selskabets image og personalets tilfredshed.
Efter deres opfattelse understottes deres argument af, at
TVX Hellas, der er en markedsgkonomisk operater, ogsa
tog personalemassige sporgsmal og miljgspergsmal i
betragtning ved at betale kompensation til sine ansatte,
bla. for tidligere miljomaessige forpligtelser (forpligtelser,
som ligger forud for salget i 2003). De havder, at en
markedsgkonomisk salger pd samme madde ville accep-
tere en reduceret pris for at tage hensyn til miljemeessige
og sociale overvejelser.

Kommissionen kan ikke acceptere ovennavnte argument.
Miljemaessige og sociale overvejelser er i sagens natur
offentlige politiske interesser, som forfelges af de offent-
lige myndigheder. En markedsgkonomisk salger kan i
begreenset omfang tage hensyn til arbejdslesheds- og
miljospergsmdl for at beskytte eller opbygge et forret-
ningsrenommé som en socialt og miljemassigt ansvarlig
aktor, men ikke pd en made, som i vaesentlig grad skader
vedkommendes finansielle interesser. I forbindelse med et
salg ville en rationel markedsekonomisk salger under
alle omstendigheder vurdere og beregne eventuelle beta-
linger eller omkostninger, som disse spergsmdl kunne
give anledning til, for at afgere, hvordan disse kunne
pavirke den acceptable pris. I det foreliggende tilfeelde
bemarker Kommissionen, at kontrakten ikke indeholder
nogen sddanne finansielle angivelser, og Grakenland har
ikke vist, at det pd salgstidspunktet havde foretaget nogen
vurdering af disse finansielle omkostninger.

De graske myndigheder og stettemodtageren haevder
ogsd, at minerne havde en negativ markedsveerdi,
hvilket kan ses af, at Kinross, ejeren af TVX Hellas og

(*%) Beretning om konkurrencepolitikken, 1993, s. 256.
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en markedsokonomisk operator, tillagde minerne en
negativ vaerdi, da selskabet led betydelige tab pd grund
af sin investering.

Kommissionen kan ikke acceptere ovennavnte argument.
TVX Hellas suspenderede sine forretninger i Kassandra-
minerne pd grund af statsradets annullering af minernes
driftstilladelser. Stratoni-minen havde dog en gyldig
minedriftstilladelse pd det tidspunkt, hvor TVX Hellas
solgte den til Grakenland (if. punkt 13), mens Olym-
pias-minens tilladelse forblev annulleret. Derfor finder
Kommissionen, at TVX Hellas’ beslutning om at salge
Kassandra-minerne hang sammen med selskabets fejl-
slagne store investering i Olympias-minen. TVX Hellas’
adferd var derfor knyttet til vardien af Olympias-inve-
steringen og ikke til veerdien af Stratoni-minen.

De graske myndigheder og stettemodtageren
indremmer, at Grakenland solgte aktiverne direkte til
Ellikinos Xrysos uden en offentlig udbudsprocedure
eller forhdndsvurdering pd grund af det tidspres, man
var under for at sikre beskaftigelsen og beskytte miljoet.
Med hensyn til sidstnavnte anferer de, at hvis man ikke
solgte minerne, ville det medfere betydelige miljomassige
omkostninger pa ca. 15,7 mio. EUR, som skulle afholdes
af den graske stat. Med hensyn til beskaftigelsen accep-
terer de graeske myndigheder og stettemodtageren, at der
ikke var nogen klausul i salgskontrakten om det mindste
antal stillinger, men anfarer, at det ikke er muligt at satte
konkrete tal pd en forpligtelse til bevare arbejdspladser,
og at minedrift kraver et stort antal ansatte.

Med hensyn til ovenstdende bemarker Kommissionen, at
vardien af de solgte aktiver ikke blev vurderet pd nogen
madde forud for salget, og at salget ikke blev gennemfart
ved en offentlig procedure, men ved direkte kontakt med
keoberen. Med hensyn til de miljpomkostninger, som
Grakenland angiveligt skulle atholde, bemarker Kommis-
sionen, at disse omkostninger ikke er navnt i kontrakten
eller i noget samtidigt dokument. Kommissionen
bemearker ogsa, at der ikke blev palagt keber nogen
miljgmassige forpligtelser ud over dem, der er fastsat i
den relevante lovgivning. Kommissionen finder, at hvis
de miljomassige omkostninger skal betragtes som en
faktor ved fastsxttelsen af prisen for et salg, ville en
privat szlger ombhyggeligt vurdere og beregne disse
omkostninger, inden salgsprisen blev fastlagt. Graken-
land har ikke vist, at det pa salgstidspunktet havde fore-
taget nogen sddan vurdering og beregning, eller at det pa
anden vis havde taget sidanne miljomassige omkost-
ninger i betragtning.

Kommissionen bemarker ogsd, at salgskontrakten fra
2003 ikke indeholdt en klausul, som kraver, at

(48)

(51)

koberen opretholder eller skaber et mindste antal stil-
linger. Kommissionen kan derfor ikke acceptere argu-
mentet om, at keberen var bebyrdet med en forpligtelse
til at opretholde flere job end det antal, der gkonomisk
set var behov for, eftersom salgskontrakten ikke inde-
holdt nogen forpligtelse til at opretholde et bestemt
antal job. Kommissionen finder siledes, at der set ud
fra en privat salgers synspunkt ikke er noget argument
vedrerende antallet af job eller sikring af beskeftigelsen,
der kan begrunde en salgspris, som er lavere end
minernes markedsverdi.

Pd grundlag af punkt 46 og 47 kan Kommissionen
saledes ikke acceptere Grakenlands og stottemodtagerens
argumenter i punkt 45.

Med hensyn til spergsmalet om sikring af beskeftigelsen
og beskyttelsen af miljeet afviser Hellenic Mining Watch
de grunde vedrgrende arbejdslashed, der blev fremfort til
stotte for overdragelsen af minerne uden overholdelse af
de retslige procedurer, og havder, at salgskontrakten ikke
indeholdt nogen forpligtelse for Ellikinos Xrysos til at
ansatte et bestemt antal eller et mindste antal arbejds-
tagere. Hellenic Mining Watch heavder ogsd, at Ellikinos
Xrysos fik en fordel, fordi artikel 1 i salgskontrakten fra
2003 fritager Ellinikos Xrysos for ethvert ansvar for
skader pd miljeet, safremt disse skader eller arsagen til
disse skader opstod inden offentliggerelsen af loven om
stadfeestelse af salgskontrakten.

Med hensyn til det andet argument fra Hellenic Mining
Watch, som der er redegjort for ovenfor, bemaerker
Kommissionen, at salgskontrakten fra 2003 fritager Elli-
nikos Xrysos for ethvert ansvar for skader pd miljoet,
sifremt disse skader eller &rsagen til disse skader
opstod inden offentliggorelsen af loven om stadfastelse
af salgskontrakten. Kommissionen finder, at ovennavnte
kontraktbestemmelse ikke giver Ellikinos Xrysos en
separat fordel uathangigt af salgsprisen. Klausuler, der
fordeler forskellige former for fortidige finansielle forplig-
telser, mellem swlger og keber, er ikke ualmindelige i
private kontrakter. I sidste ende tager parterne i forbin-
delse med et salg hensyn til sidanne klausuler ved fast-
sattelsen af salgsprisen. Derfor er spergsmalet i det fore-
liggende tilfelde i sidste ende, om salget afspejlede
minernes markedsveaerdi under hensyn til de vilkdr, der
var galdende.

De graeske myndigheder og stettemodtageren havder, at
salget i 2003 ikke gav Ellikinos Xrysos en fordel, fordi
den pris, som Ellikinos Xrysos havde betalt, svarede til
aktivernes bogferte vaerdi i drsregnskaberne for TVX
Hellas, der ejede Kassandra-minerne for den graske stat.
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Kommissionen kan ikke acceptere ovennavnte argument.
Kommissionen finder, at TVX Hellas’ bogferte vaerdi ikke
kan tages i betragtning ved vurderingen af aktivernes
vaerdi, eftersom den er resultatet af den skattemassige
nedskrivning af veerdien i virksomhedens regnskab (1)
og reprasenterer aktivernes regnskabsmaessige vaerdi. I
henhold til fast retspraksis ('¥) er den regnskabsmaessige
vardi ikke altid den samme som handelsvaerdien, nér
mélet er at vurdere aktiver med henblik pa at fastsatte
deres pris ved et salg. Endvidere blev de pagaldende
aktiver overdraget pd et selvstendigt grundlag, og den
nedskrivning, som den tidligere ejer havde foretaget,
vedrorte kun den pagealdendes egen bogfering og beskat-
ning.

De graske myndigheder og stottemodtageren havder, at
den pris, som Ellikinos Xrysos betalte, er begrundet i
markedsgkonomiske kriterier, eftersom den svarede til
den pris, som TVX Hellas, et privat selskab, forlangte.
Sidstnzevnte ville have forlangt en hejere pris, hvis det
havde kunnet.

Kommissionen kan ikke acceptere ovennavnte argument.
Kommissionen bemzrker, at den pris, som Grakenland
betalte til TVX Hellas, var resultatet af en modregning af
de to parters krav mod hinanden. Kommissionen
bemeaerker ogsd, at TVX Hellas’ krav mod Grakenland
beleb sig til 293,5 mio. EUR (jf. punkt 15). Det folger
af dette reesonnement, at hvis de to parters krav havde
varet forskellige, kunne det endelige resultat af afreg-
ningen have varet forskelligt, selv om det ville have
varet knyttet til salget af de samme aktiver. Derfor
finder Kommissionen, at modregningen af kravene ikke
afspejlede vaerdien af de solgte aktiver.

Samtidig bemarker Kommissionen, at kravene bestod af
anmodninger om kompensation fremsat af de to parter.
Grakenlands krav vedrerte iser de skader pa miljoet,
som TVX Hellas angiveligt skulle have fordrsaget. TVX
Hellas’ krav vedrerte miljoudgifter og tab pa investe-
ringer, som selskabet angiveligt skulle have lidt som
folge af annulleringen af minedriftstilladelserne i 2002.
Kommissionen ger ogsd galdende, at vardien af akti-
verne ikke blev vurderet pd nogen made pd tidspunktet
for ovennavnte udligning. Prisen pd 11 mio. EUR for
salget af Kassandra-minerne til Grakenland var derfor
knyttet til de to parters pdstdede forpligtelser og ikke
til veerdien af aktiverne.

Endelig bemarker Kommissionen, at TVX Hellas” beslut-
ning om at salge Kassandra-minerne hang sammen med
virksomhedens fejlslagne store investering i Olympias-
minen og dermed verdien af Olympias-investeringen og

(7) Nedskrivning foretaget efter satser, som er fastsat af skattemyndig-

hederne.

('$) Jf. sag T-415/05, Den Hellenske Republik mod Europa-Kommissionen,

pramis 307-308.

(59)

(60)

(61)

ikke veardien af Stratoni-minen. Ellikinos Xrysos havde
ikke foretaget en sddan investering og var derfor ikke
berort af, at investeringen slog fejl. Kommissionen
finder sdledes, at prisen pad 11 mio. EUR for salget af
Kassandra-minerne til Grakenland kun afspejlede den
kommercielle forbindelse mellem TVX Hellas og Graken-
land og TVX Hellas’ serlige situation pa salgstidspunktet.
Den kan derfor ikke vare reprasentativ for en separat
kommerciel aftale som den mellem Grakenland og Elli-
kinos Xrysos.

Pd baggrund af ovenstiende (punkt 54-56) konkluderer
Kommissionen, at der ikke var nogen forbindelse mellem
afregningen af krav mellem Grakenland og TVX Hellas
og veerdien af aktiverne.

Pd grundlag af ovenstdende og for at fastsli, om salgs-
prisen afspejlede aktivernes markedsverdi, har Kommis-
sionen opdelt aktiverne i tre kategorier: a) miner,
b) grund og c) mineralreserver. Ved beregningen af akti-
vernes markedsvaerdi har Kommissionen stottet sig til
Behre Dolbear-rapporten (jf. punkt 19). Med hensyn til
grunden har Kommissionen kontrolleret den veerdi, der
er angivet i rapporten, ved at anvende den pris, der blev
betalt for den pagaldende grund i forbindelse med en
tidligere udbudsprocedure i 1995 (jf. punkt 11).

Grzkenland og stettemodtageren havder, at Behre
Dolbear-rapporten ikke kan laegges til grund, idet dens
formal var at tiltraekke investorers opmarksomhed.
Kommissionen kan ikke acceptere dette argument, fordi
tiltreekning af investorers opmeaerksomhed er et vasentligt
og legitimt formal med enhver vurderingsrapport, som er
offentliggjort pd vegne af markedsekonomiske opera-
torer, der seger midler pd de finansielle markeder. Det
er vigtigt, at gyldigheden af enhver vurdering kontrol-
leres, men den omstendighed, at vurderingsrapporten
har til formal at tiltrekke investorer, er ikke i sig selv
nok til at drage den i tvivl.

Grakenland og stettemodtageren havder ogsd, at der
ikke kan tages hensyn til rapporten, fordi dens reference-
tidspunkt (juni 2004) ikke var det samme som tids-
punktet for salget (december 2003).

Kommissionen kan ikke acceptere ovennavnte argument.
Kommissionen bemarker, at datoen for Behre Dolbear-
rapporten ganske vist er den 30. juni 2004, men dens
indhold kan anses for samtidigt med salget i december
2003, fordi det er baseret pd svingningerne i metalpri-
serne i perioden 1993-2003.
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Den graeske stat og Ellikinos Xrysos anferer, at rapporten
ikke henviser til de aktiver, der blev solgt, men til
vardien af Ellikinos Xrysos som en »going concern«, 0g
at rapporten ikke er retningsgivende for vardien af de
aktiver, som den graske stat solgte i december 2003.
Kommissionen kan ikke acceptere dette argument, idet
rapporten med henblik pd at beregne virksomhedens
samlede vardi giver en detaljeret vurdering af veerdien
af de solgte aktiver pé et specificeret grundlag.

a.a. Beregning af minernes veerdi
a.a.l. Argumenter vedrorende minernes veerdi

De graske myndigheder og stottemodtageren heavder, at
Kassandra-minernes markedsvaerdi pd salgstidspunktet
var reduceret eller endog negativ pd grund af den lang-
varige afbrydelse af driften og annulleringen af mine-
driftstilladelserne. De gor ogsd galdende, at den pris,
der blev betalt i forbindelse med salget i 2003, afspejlede
Stratoni-minens vardi, da den var den eneste, som var i
drift. Graekenland accepterer navnlig, at Stratoni-minen
pad salgstidspunktet havde gyldige minedriftstilladelser
og derfor var i driftsklar stand og opfyldte Behre
Dolbear-rapportens klausul om et nasten produktions-
klart anleg.

Kommissionen bemarker, at annulleringsafgerelserne i
2002 kun pévirkede verdien af Olympias-minen, fordi
Stratoni-minen pd salgstidspunktet havde gyldige mine-
driftstilladelser og derfor havde en verdi. Samtidig atbred
TVX Hellas driften pd grund af virksomhedens fejlslagne
investering i guldudvinding, da Olympias-tilladelserne
blev annulleret. TVX Hellas' adfeerd var derfor alene
knyttet til vaerdien af Olympias-investeringen og ikke til
vardien af Stratoni-minen.

Med hensyn til Skouries-minen havder de graske
myndigheder og stettemodtageren, at der aldrig har
fundet nogen minedrift eller investering sted dér bortset
fra den mineefterforskning, som TVX Hellas gennemforte
for salget i 2003, og at der kraves betydelige investe-
ringer for at etablere mineanleg dér.

Kommissionen bemarker, at Skouries-minen ikke havde
minedriftstilladelser eller en etableret mineinfrastruktur.
De graske myndigheder og stettemodtageren undlod
dog at fremlegge oplysninger eller veasentlige argu-
menter, der godtgjorde, at driften af Skouries-minen
ikke var godkendt af myndighederne eller gkonomisk
gennemforlig. Endvidere var kapitalomkostningerne til
udvikling og etablering af minen i Skouries ifelge Behre

(68)

(20

)

Dolbear-rapporten 268 mio. USD i 2004, dvs. 220. mio.
EUR. Det fremgédr af Behre Dolbear-rapporten, at disse
omkostninger er »rimelige«. Kommissionen finder derfor,
at der ikke var nogen administrative eller gkonomiske
hindringer for at bevilge minedriftstilladelser eller for
etableringen af en mineinfrastruktur og udferelse af
minedrift i Skouries.

Pi grundlag af ovenstdende (punkt 63-66) finder
Kommissionen, at Olympias-minens markedsveerdi pa
salgstidspunktet blev bragt i fare af annulleringsafgorel-
serne i 2002, men at Stratoni-minens og Skouries-
minens markedsveerdi ikke blev det. P4 salgstidspunktet
i 2003 var det derfor muligt at ansld en markedsvardi
for Kassandra-minerne.

a.a.2. Beregning af minernes verdi

Med henblik pa at beregne Kassandra-minernes vaerdi har
Kommissionen gennemgdet hver af de tre miner, der
udger Kassandra-minerne (Stratoni, Olympias og Skou-
ries), for sd vidt angdr felgende to spergsmal: a) minens
vaerdi, der ber bygge pa de ekonomiske faktorer, der var
galdende pa salgstidspunktet, og b) minens driftsmeassige
stand med henblik pd at realisere ovennavnte verdi. Pa
grundlag af disse to faktorer er Kommissionen ndet til
den konklusion, at Stratoni- og Skouries-minen havde en
vis vaerdi, der kunne realiseres, men at det var vanskeligt
at ansld Olympias-minens veerdi pé tidspunktet for salget
i 2003.

Kommissionen har anvendt Behre Dolbear-rapporten
med henblik pd at ansld minernes verdi. Rapporten
opererer med tre metoder til at beregne Kassandra-
minernes markedsverdi: a) vurdering efter indtaegts-
metoden ('%), b) vurdering efter tilsvarende transaktioner
(sammenlignelige salg) og c¢) markedskapitaliserings-
metoden (%°). De vardier, man nér frem til ved hjlp af
disse tre metoder er henholdsvis: a) 130,3-402,5 mio.
USD eller 107,2-331,1 mio. EUR, b) 504,7 mio. USD
eller 415,22 mio. EUR og ¢) 614,9 mio. USD eller
505,9 mio. EUR. Spredningen i vurderingen efter
indtegtsmetoden skyldes de forskellige prisfastsattelses-
scenarier, der er anvendt heri (jf. punkt 72). Af disse tre
metoder har Kommissionen anvendt indtagtsmetoden.
Begrundelserne fremgér af tabellen nedenfor:

() De perioder, der er lagt til grund for indtaegtsmetodens cash flow-

analyse for de tre miner, er: a) 2004-2035 for Olympias,
b) 2004-2015 for Stratoni og c) 2004-2034 for Skouries.

Ved vurderingen efter indtagtsmetoden fastlagges en fair markeds-
veerdi ved at lade de kumulative fordele, som et aktiv genererer, ude
af betragtning og dermed omregne fordelene over tid til nutids-
vardi. Ved vurderingen efter tilsvarende transaktioner fastlegges
en fair markedsvardi pd grundlag af nutidstransaktionsveerdier for
guldaktiver, hvor der kan fastleegges en fair markedsvardi. Endelig
bygger markedskapitaliseringsmetoden pa nutidsvardien pa offent-
lige aktiemarkeder for guldselskaber i relation til disse selskabers
paviste og sandsynlige reserver.
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Tabel
Begrundelserne for at anvende indtagtsmetoden
Indtaegtsmetoden Tilsvarende Transaktioner Markedskapitalisering
Indtegtsmetoden fastsatter detaljerede | Grundlaget for vurderingen efter | Behre Dolbear-rapporten indeholder
vardier for hvert af de tre mineanlag | tilsvarende transaktioner er usikkert, | ogsd en bemarkning om markedskapi-
pa grundlag af de metalpriser, der var | fordi to miner ikke kan vere iden- | taliserings-metoden  fra ~ American
kendt pd tidspunktet for salget af | tiske. Ifolge Behre Dolbear er den | Appraisal Associates, ifelge hvilken
minerne. Ved vurderingen af vardien | metode, der bygger pd tilsvarende | markedskapitalisering anbefales som
af et aktiv i forbindelse med en trans- | transaktioner, kontroversiel, fordi | en sekunder vurderingsmetode eller
aktion kan der kun tages hensyn til de | hver enkelt mineralaflejring, selv om | som en tommelfingerregel, der egner
faktorer, som var galdende pd tids- | der er tale om samme rdstof, til en vis | sig til at kontrollere vurderinger, som
punktet for transaktionen. grad afviger fra andre aflejringer i | er foretaget ved hjelp af primare
henseende til mineralogi, minedrifts- | metoder.
Behre Dolbear synes at tillegge den | vilkdr, metallurgi,  miljeaspekter, Ind d . d
vardi, der fremkommer ved indtaegts- | sociale sporgsmal, malmlodighed osv. | taegtsmdeto en er e(? ;fmm‘aier vurées
metoden, storre pélidelighed, da det “?gsm,eto ¢ og er derfor den mest
har udtalt, at det i drenes lob har lagt Pahdehge metode. 1 det fore11ggepde
serlig vegt pi den verdi, der frem- t{lfaelde kontrollerer markedskapitalise-
kommer ved indtaegtsmetoden rlngsmetoden derudover kun ‘dep
(resumé af veerdier pd s. 43 i Behre VéEF‘dl, der fral%elr) ?f rfna;kectlska}lflia{l-
Dolbear- ten). serin-gerne i lobet af forste halvdr
olbear-rapporten) 2004, hvilket ikke er acceptabelt, da
disse oplysninger ligger efter salget.
Derfor kan markedskapitaliserings-
metoden ikke anvendes selv som en
sekundeer vurderingsmetode.
(70)  Grakenland accepterer, at hvis man anvender Behre forste halvdr 2004 ikke minernes vardi, fordi de kun er

(71)

Dolbear-rapporten, kan kun indtegtsmetoden accepteres,
da den er en primer, internationalt anvendt vurderings-
metode, og kun med hensyn til dens vurderingsdato
(30. juni 2004), og forudsat, at minedriftstilladelserne
tildeles, og at der foretages betydelige investeringer.

Pd grundlag af indtaegtsmetoden anslir Kommissionen
minernes vardi pad tidspunktet for salget i 2003 som
folger (if. punkt 72-79).

Indteegtsmetoden ansldr markedsvardien af Kassandra-
minerne pd et nasten produktionsklart stade (*!), sddan
som det fremgédr af minernes drift, med veldefinerede
omkostninger og pdviste og sandsynlige reserver (*2).
Rapporten opererer med tre forskellige scenarier til at
fastsld veerdien pd grundlag af priserne i folgende
perioder: a) gennemsnittet for 1993-2003, b) kun
forste halvir 2004 og c) gennemsnittet for 1993-2003
plus forste halvar 2004 (divideret med 2). Kommissionen
finder, at den kun kan tage hensyn til gennemsnitsscena-
riet i 1993-2003, og ikke de to andre, fordi det bygger
pa priser og omkostninger, som var kendt pa salgstids-
punktet, der fandt sted i december 2003. Endvidere viser
de historiske priser for perioden 1993-2003, som Behre
Dolbear anvender, ikke nogen specifik tendens i hele
perioden 1993-2003, dvs. at de svinger fra &r til ar, og
derfor finder Kommissionen, at gennemsnittet for 1993-
2003 giver et mere retvisende billede af den historiske
udvikling pa metalmarkedet. Endvidere afspejler priserne i

() 1 drift, under udvikling eller pd et stade, hvor der foretages en

endelig gennemforlighedsundersogelse.

(*?) Mineralreserver er ressourcer, hvis udvinding anses for at veare

okonomisk gennemforlig. Reserver er enten sandsynlige eller pavist.

(73)

(74)

et gjebliksbillede og ikke tager hensyn til udsvingene. Det
er afggrende, at man tager udsvingene i betragtning for
at mindske virkningen af eventuelle usadvanlige
andringer eller tilfeldige handelser og skabe et palideligt
billede af minernes vardi.

Grakenland og stettemodtageren anferer, at Behre
Dolbear anslar den aktuelle nettoverdi af de naesten
produktionsklare Kassandra-miner til at vere negativ,
dvs. — 2,59 mio. USD (tabel 5.3 pd side 37 i rapporten),
sddan at den pris, der reelt blev betalt (11 mio. EUR),
oversteg minernes markedsveardi.

Kommissionen bemerker, at de aktuelle nettovaerdier (pa
et nasten produktionsklart stade), som indtagtsmetoden
tillegger de tre mineprojekter, isoleret set er: a) for
Olympias: — 28,79 mio. USD eller — 23,7 mio. EUR,
b) for Stratoni: 10,48 mio. USD eller 8,6 mio. EUR og
¢) for Skouries: 15,72 mio. USD eller 12,9 mio. EUR.
Summen af disse vardier svarer til en negativ veaerdi pa
-2,59 mio. USD.

Kommissionen accepterer dog ikke ovennavnte argu-
ment fra Grakenland og stettemodtageren. Den
bemerker pd grundlag af ovennavnte veerdier, at Olym-
pias-minens aktuelle nettoveerdi (pd et nesten produk-
tionsklart stade) pd salgstidspunktet faktisk var negativ.
Den finder dog, at Olympias-minens negative aktuelle
nettovaerdi betyder, at péd salgstidspunktet ville den
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(77)

forventede indtjening ved drift af minen med det pris-
niveau, der er observeret i lobet af de sidste 11 &r, vare
negativ. [ betragtning af guldprisen ville enhver ejer af
Olympias-minen have valgt ikke at drive minen og s
vidt muligt have forsegt at undgd tabene. Som vist
kunne keberen ved ikke at drive minen begranse
tabene til 5,5 mio. EUR, hvilket udger de kontraktmaes-
sige omkostninger, som keber skulle afholde til miljgbe-
skyttelse og vedligeholdelse. Man kan dog ikke alene
heraf slutte, at Olympias-minens veerdi skulle anslds til
- 5,5 mio. EUR, fordi det at eje en mine i princippet ogséa
giver en optionsvardi: ejeren kan drive minen i gode
tider (ndr guldpriserne er heje nok) og valge ikke at
drive minen i dérlige tider (ndr guldpriserne ikke er
heje nok). Derfor kunne Ellikinos Xrysos have valgt at
overtage minen som en del af pakken af Kassandra-miner
eller med henblik pé senere at kunne foretage de nedven-
dige investeringer i Olympias-minen for at genoptage
driften med fortjeneste, hvis guldpriserne skulle stige til
niveauer, som ld (vasentligt) over det niveau, der var
observeret i lgbet af den foregdende periode fra 1993
til 2003.

Det er ret kompliceret at give en pélidelig vurdering af
denne optionsverdi. Hvad, der er endnu vigtigere, er, at
en sddan verdi ville skulle tilpasses for at tage hensyn til
den (muligt store) sandsynlighed for, at selv om guld-
priserne var hgje nok til at sikre en rentabel drift, ville
driftstilladelsen for denne mine méske ikke blive bevilget.
Som anfert ovenfor (punkt 12) var Olympias-minens
tilladelser til minedrift og forarbejdning af guld blevet
annulleret af miljghensyn, der blev anset for tungt-
vejende. Det ville derfor vare hensigtsmaessigt at anse
Olympias-minen for at have en optionsvaerdi, der forsig-
tigt kan anslds til nul. Felgelig skulle Olympias-minens
nettovardi anslds til — 5,5 mio. EUR.

Derimod finder Kommissionen, at Stratoni- og Skouries-
minens individuelle verdier belgber sig til 21,5 mio.
EUR, der er summen af verdierne af de to miner ifelge
Behre Dolbear-rapporten (henholdsvis 8,6 mio. EUR og
12,9 mio. EUR, jf. punkt 74), fordi:

a. Stratoni-minen havde en gyldig driftstilladelse, en eksi-
sterende minestruktur og en positiv vardi i kraft af
dens drift (positiv aktuel nettovardi), og var derfor
driftsklar pé salgstidspunktet

b. Med hensyn til Skouries-minen finder Kommissionen,
at der ikke var nogen administrative eller skonomiske
hindringer for at bevilge minedriftstilladelser eller for
etableringen af en mineinfrastruktur og udferelse af
minedrift; Skouries-minen havde ogsd en positiv
veerdi i kraft af dens drift (positiv nettoveerdi).

Grakenland og stettemodtageren anferer ogsd, at den
veerdi af minerne, som Behre Dolbear har ansldet, ikke

(80)

(81)

kan lagges til grund, fordi den er knyttet til aktiverne
samt de relevante minedriftstilladelser, hvorimod Ellikinos
Xrysos kun erhvervede aktiverne, idet minedriftstilladel-
serne senere skulle bevilges af den graske stat. Kommis-
sionen accepterer ikke dette argument, fordi Stratoni-
minen som pavist ovenfor havde en gyldig minedrifts-
tilladelse pé salgstidspunktet. Som det ogsd fremgar af
ovenstdende, var der ingen administrative hindringer for
at bevilge en driftstilladelse til Skouries-minen. Omkost-
ninger ved at ansgge om og opnd en minedriftstilladelse
for Skouries-minen var begranset til honorarerne til
geologer og andre eksperter for gennemforelsen af de
undersogelser, der var nedvendige for tilladelsen, og til
gebyret for et garantibrev, som kraevedes af det kompe-
tente ministerium. Ifelge oplysningerne fra de graske
myndigheder udger ovennavnte omkostninger hgjst et
engangsbelgb pé ca. 5000 EUR plus 600 000 EUR om
dret. Kommissionen finder, at disse belob er lave
sammenlignet med de samlede kapitalomkostninger for
udvikling og etablering af minen i Skouries, der ndede op
pd 268 mio. USD i 2004, dvs. 220 mio. EUR (jf. punkt
66). Derfor finder Kommissionen, at ovennavnte
omkostninger til minedriftstilladelser ikke var en hindring
for, at et selskab var villig til at investere i Skouries.
Kommissionen bemarker ogsd, at Behre Dolbear-
rapporten ogsd omfatter »administrative« omkostninger
ved beregningen af minens aktuelle nettovaerdi. Kommis-
sionen finder derfor, at ovennavnte omkostninger
(i forbindelse med ansegning om og opndelse af et mine-
driftstilladelse for Skouries-minen) blev taget i betragt-
ning i Behre Dolbear-rapporten.

Pid grundlag af ovenstdende anslés minernes veerdi til
16 mio. EUR for alle tre miner (21,5 mio. EUR -
5,5 mio. EUR).

a.b Beregning af grundveerdien

De graske myndigheder og stottemodtageren argumen-
terer, at en grund, som er erhvervet af et mineselskab,
kun kan benyttes til mineaktiviteter og ikke har en
markedsverdi, fordi den graske lovgivning prioriterer
mineaktiviteter i sidanne omrader. Derfor forte nedset-
telsen af minerettighedernes vardi pa grund af den lang-
varige afbrydelse af driften og annulleringen af mine-
driftstilladelserne ogsd til en nedsettelse af grundens
vardi.

Med hensyn til ovennavnte speorgsmal betragter
Kommissionen den péagealdende grund som et aktiv for
en minevirksomhed og ikke som »fast ejendome« i bred
forstand pa grund af de swrlige karakteristika ved mine-
drift (forurening, miljeedelaggelse osv.), der ville gore
det tvivlsomt, om disse aktiver kunne handles sarskilt
uden minerne.
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(82)

(83)

(84)

(87)

Kommissionen finder dog ogsd, at ethvert erhvervsmas-
sigt aktiv har en veardi, fordi det bidrager eller kan
bidrage til selskabets drift og til indtjeningen.
Kassandra-minerne udger en virksomhed, der var drifts-
klar pé salgstidspunktet, og Kommissionen finder derfor,
at grunden kunne have vearet anvendt til driften af
minerne og derfor havde en vardi. Kommissionen kan
derfor ikke acceptere de argumenter, som Grakenland og
Ellikinos Xrysos har fremlagt.

Hellenic Mining Watch havder, at Kassandra-minernes
aktiver ogsd omfatter betydelige anlegsaktiver, der eger
minernes samlede verdi betragteligt, men der blev ikke
taget hensyn hertil i Behre Dolbear-rapporten.

Kommissionen bemarker imidlertid, at Behre Dolbear-
rapporten faktisk tager grunden i betragtning uden
minerne. Behre Dolbear-rapporten betragter grunden
som et ikke-mineralsk aktiv, der tilhgrer Kassandra-
minerne, og vurderer den til 6 mio. EUR (*%) uathangigt
af indtaegtsmetoden.

Behre Dolbear navner dog i sin rapport, at den verdi,
der tillegges grunden, er den vardi, som Ellikinos Xrysos
har angivet, og at Behre Dolbear ikke selv har vardiansat
grunden. Kommissionen skal derfor kontrollere denne
vardi.

Med dette for gje har Kommissionen anvendt den pris,
der blev betalt for grunden i forbindelse med den offent-
lige udbudsprocedure i 1995 vedrgrende salget af
Kassandra-minerne til TVX Hellas (jf. punkt 6). Dette er
ikke en primer, men en sekundar beregning, der har til
formdl at kontrollere gyldigheden af den veerdi, der er
anfort i Behre Dolbear-rapporten (6 mio. EUR).

De graske myndigheder accepterer, at der kan tages
hensyn til den veerdi, der blev fastlagt i forbindelse
med den offentlige udbudsprocedure i 1995, og at grun-
dens vardi kan blive anset for uaendret. Kommissionen
bemerker, at grunden i forbindelse med salget af
Kassandra-minerne til TVX Hellas i 1995, blev ansat til
en pris pd 1,2 mia. GRD. Kommissionen understreger, at
der ikke findes nogen gyldige prisreferencer eller pris-
indekser for Kassandra-minernes grund, der betragtes
som et aktiv for en minevirksomhed og ikke som »fast
ejendome i bred forstand (jf. punkt 81). Hvis der havde
varet sddanne gyldige prisreferencer eller prisindekser,
ville det have veret muligt at beregne en ajourfort refe-
renceveerdi. I mangel heraf betragter Kommissionen
1995-prisen som det bedst tilgaengelige skon i det fore-
liggende tilflde. Kommissionens tager derfor udgangs-
punkt i en pris pd 1,2 mia. GRD eller 3,5 mio. EUR (med
den omregningskurs pa 340,75 GRDJEUR, hvormed
Grekenland kom med i euroen i 2001) som en fair
markedsverdi for grunden.

(%) Jf. afsnittet »Non-mineral assets and liabilities« pd s. 42 i Behre

Dolbear-rapporten.

(88)

(90)

(91)

(92)

Efter 1995 erhvervede TVX Hellas yderligere 70 grund-
stykker (i perioden 1997-2000 og hovedsagelig i 1998
og 1999). Kommissionen bemaerker, at anskaffelsesvaer-
dien af disse 70 grundstykker belober sig il
1,1 mio. EUR, sddan som det fremgar af drsregnskaberne
for TVX Hellas. Kommissionen anser denne anskaffelses-
vaerdi for at vaere markedsorienteret, eftersom den blev
fastsat af markedet. Nar man legger ovennavnte to
vardier (3,5 mio. EUR plus 1,1 mio. EUR) sammen,
kan den samlede markedsvardi af grunden fastsettes til
4,6 mio. EUR.

Dette belgb pa 4,6 mio. EUR udger grundens nominelle
vaerdi i 2003 baseret pd priserne fra 1995 og 1997-
2000. Kommissionen finder, at denne verdi skal tilpasses
i overensstemmelse med det generelle graske indeks for
industriproduktionspriser for perioderne 1995-2003 og
1998-2003. Indekset for industriproduktionspriser er
anvendt, fordi den pdgaldende grund er et aktiv for en
industrivicksomhed, og tilpasningen skal afspejle pris-
@ndringerne i industrisektoren. Denne tilpasning af salgs-
priserne fra 1995 og 1997-2000 ferer til et endeligt tal
pad 5,9 mio. EUR i december 2003.

Kommissionen bemerker, at ovennevnte vardi pa
5,9 mio. ligger tet op ad den vardi pd 6 mio. EUR,
som Behre Dolbear har angivet i sin vurderingsrapport
(jif. punkt 84). Kommissionen finder, at denne hgje grad
af overensstemmelse bekrafter palideligheden af den
vurdering, som Ellikinos Xrysos har foretaget af grunden,
og som er lagt til grund i Behre Dolbear-rapporten, og
derfor gar det berettiget at anse tallet pd 6 mio. EUR for
at afspejle den fair markedsveerdi i december 2003.

a.c Beregning af vaerdien af mineralreserverne

Salget i 2003 omfattede ogsd en mangde mineralreserver
med koncentrater af guld (#). De graske myndigheder og
stottemodtageren hevder, at ovennavnte reserver i 2003
havde en negativ vaerdi pd grund af den forholdsvis lave
guldpris og de forholdsvis hegje omkostninger, der var

knyttet hertil.

De graske myndigheder har fremlagt en beregning af den
»break even«-pris, ved hvilken handelen med ovennavnte
reserver ville give overskud. Hvis man tager koncentra-
tionen af guld i mineralet, dvs. 0,7 oz guld pr. ton, og
prisen pd guld den 12. december 2003, dvs. 407 USD pr.
oz, i betragtning, var verdien af det guld, der var
koncentreret i guldreserverne, 284,9 USD pr. ton. De
graeske myndigheder angav ogsd omkostningerne i
forbindelse med handelen med ovennzvnte reserver:
forarbejdningsomkostninger pd 245USD pr. oz og
171,5USD pr. ton, transportomkostninger pa 50 USD
pr. ton, minuspoint for urenheder pd 270 USD pr. ton
og forarbejdningsafgifter pd 5 USD pr. oz og 4,1 USD pr.
ton. En beregning af ovennavnte resultater viser en
negativ salgspris pd — 210,7 USD pr. ton.

(2% Et koncentrat er den rest af verdifuldt metal, som det meste af
stenaffaldet er fjernet fra. Restmetallet er et rdmateriale til smelt-
ning, dvs. ekstraktionsmetallurgi.
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(93) Kommissionen har kontrolleret ovennavnte beregning. »smelter pay«-ordningen for Ellikinos Xrysos konkluderer

(94)

(95)

Den finder, at prisen for reserverne péd salgstidspunktet
ikke indebar nogen fortjeneste, ndr man tager oven-
navnte priser og omkostninger i betragtning. Handel
med guldmineralreserver kunne méske vare indtaegts-
givende, hvis transportomkostningerne andrede sig eller
forventedes at ville endre sig, men dette var en umalelig
storrelse. Behre Dolbear-rapporten angiver heller ikke
vardien af guldmineralreserverne. Kommissionen finder
derfor ikke, at vardien af disse reserver kan beregnes.

Hellenic Mining Watch haevder, at de guldholdige mine-
ralreserver havde en betydelig veerdi, som belgb sig til
80 mio. EUR. Kommissionen bemarker, at Hellenic
Mining Watch ikke har fremlagt data eller nogen doku-
mentation, der underbygger denne vardi pa 80 mio.
EUR. P4 grundlag heraf og i betragtning af ovennavnte
beregning, hvoraf det fremgdr, at vardien af disse
reserver ikke kan beregnes, afviser Kommissionen argu-
mentet fra Hellenic Mining Watch.

Kommissionen bemaerker, at de aktiver, der blev solgt i
december 2003, ogsd omfattede to mineralforekomster af
bly og zink. Behre Dolbear-rapporten omfatter ogsd et
skon over vardien af de eksisterende koncentrater af bly
og zink pr. 30. juni 2004 (*°). Dette skon er uathaengigt
af beregningen af minernes aktuelle nettovaerdi og indgar
ikke i vurderingen efter indtegtsmetoden. Heraf folger
»net smelter return« (nettosmelterafkastet) (2°) for ejeren
af minen: forst beregnes vardien af metalindholdet (bly,
solv og zink) pd grundlag af de aktuelle priser og de
meangder, der er til rddighed; derefter anvendes »smelter
pay schedule« (smelterbetalingsplanen) (de omkostninger
til videre forarbejdning, som keberen af mineralerne
palaegger producenten af dem) under hensyntagen til de
serlige betingelser for fradrag af disse omkostninger
(seerlige afskrivningsprocenter, afgifter for forarbejdning
og raffinering og transportomkostninger); endelig
fratraekkes »smelter pay«-planen fra metalindholdets oven-
navnte veerdi (27).

Kommissionen bemarker, at ovennavnte metode er stan-
dardmetoden for beregningen af betalinger for metal.
Kommissionen vil derfor leegge ovennavnte metode til
grund for vurderingen af markedsvardien af de mineral-
forekomster, som Ellikinos Xrysos erhvervede i december
2003, pd grundlag af mangderne af mineralforekomster
og metalpriserne i december 2003 (%¥). Ved at anvende
ovennavnte metode for mangderne af mineraler, metal-
priserne i december 2003 og de sarlige betingelser i

(¥%) Se tilleg 11, »Stratoni concentrates cash flow«.
(%) »Net smelter return« er det belob, som smelteriet eller metalvaerket

betaler mineoperateren for mineralproduktet, og bygger sadvan-
ligvis pd en spotpris eller dagspris for mineralet med fradrag for
de omkostninger, der er forbundet med den videre forarbejdning.

(*) Til orientering bemarker Kommissionen, at resultatet af denne

(*9)

beregning pr. 30. juni 2004, som det fremgar af Behre Dolbear-
rapporten, er 3,5 mio. USD eller dvs. 2,9 mio. EUR (omregnings-
kursen pad 1,2155 USDJEUR pr. 30. juni 2004 er anvendt).
Mengderne af mineralforekomster (som oplyst af stettemodtager):
3000 tons bly og 2 000 tons zink. Metalpriser (kilder: www kitco.
com og www.lme.com): 684 USD pr. ton for bly, 5,6 USD pr. oz
for selv og 973 USD pr. ton for zink.

97)

(98)

(99)

(100)

Kommissionen, at markedsvaerdien af de mineral-
forekomster, som Ellikinos Xrysos erhvervede i december
2003, belob sig til 3,7 mio. USD eller 3 mio. EUR (med
omregningskursen pd 1,2254 USD/EUR pd den dato,
hvor mineralerne blev solgt til Ellikinos Xrysos, dvs.
den 12. december 2003).

Kommissionen bemarker, at de mineralforekomster af
bly og zink, der blev erhvervet i december 2003, ifglge
stottemodtagerens oplysninger blev solgt i december
2004 (den 1. december 2004 og den 31. december
2004), dvs. efter at Behre Dolbear-rapporten blev udar-
bejdet. Kommissionen finder siledes, at de sarlige betin-
gelser, der galder for ovennavnte metode (beregning af
vardien af forekomsterne i juni 2004, jf. punkt 95), ogsd
finder anvendelse pd beregningen af veaerdien af mineral-
forekomsterne i december 2003, eftersom der ikke fandt
noget andet salg af mineraler sted mellem december
2003 og juni 2004, hvor der kunne vare blevet fastsat
nye betingelser.

a.d Konklusion vedrerende fordel

Resultatet af ovennavnte beregning giver en samlet vardi
for Kassandra-minerne pd 25 mio. EUR, der er summen
af vardien af minerne (16 mio. EUR), grunden
(6 mio. EUR) og mineralreserverne (3 mio. EUR).

Denne samlede veerdi er markant lavere end den veerdi,
der i Behre Dolbear-rapporten fremlagges som markeds-
verdien af Kassandra-minernes aktiver (500 mio. USD
eller 411 mio. EUR, jf. punkt 19). Verdien i Behre
Dolbear-rapporten blev nzvnt i Kommissionen beslut-
ning af 10. december 2008 om at indlede den formelle
undersggelsesprocedure som en indikator pd, at salgs-
prisen 1d under minernes markedsveardi.

Begrundelsen for at fravige verdien i Behre Dolbear-
rapporten (500 mio. USD) er, at den er afledt af to vurde-
ringsmetoder, som ikke er egnet i det foreliggende
tilfelde (if. tabel 1 ovenfor), nemlig metoderne med
stilsvarende  transaktioner« og »markedskapitaliseringe,
der ikke kan accepteres, fordi: a) grundlaget for vurde-
ringen efter tilsvarende transaktioner er usikkert, idet to
miner ikke kan vare identiske: hver mineralforekomst,
selv om der er tale om samme réstof, afviger i en vis
grad fra andre forekomster, b) markedskapitalisering
anbefales som en sekunder vurderingsmetode eller som
en tommelfingerregel, der er egnet til at efterprove vurde-
ringer, som er foretaget efter primare metoder sdsom
indteegtsmetoden; 1 det foreliggende tilfelde kan
markedskapitaliseringsmetoden ikke anvendes selv som
en sekunder vurderingsmetode, fordi den kun efter-
prover verdien af indtegtsmetoden, der bygger
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(101)

(102)

(103)

(104)

(105)

pa markedskapitaliseringer i lobet af forste halvdr 2004,
der ikke kan accepteres, fordi disse oplysninger ligger
efter salgsdatoen, og 3) Behre Dolbear tillegger den
vaerdi, der fremkommer ved indtagtsmetoden, storre
trovaerdighed.

Den samlede vardi, som Kommissionen ndr frem til
(25 mio. EUR), er ogsd meget lavere end de prisinter-
valler, der folger af indtegtsmetoden (107,2 mio. EUR
- 331,1 mio. EUR, jf. punkt 69). Grunden hertil er, at
sidstnaevnte pris omfatter: a) vardier af aktiver, som ikke
blev overdraget i december 2003, dvs. tilgodehavender,
cash flows og mineralreserver (vardierne i 2004 afviger
fra veerdierne i december, jf. beregningen i punkt 91-97),
og b) mineralressourcer, der i Behre Dolbear-rapporten
betegnes som spekulative og usikre (*%) (materiale, som
kan gares til genstand for minedrift, eller som har efter-
forskningspotentiale). Sidstnaevnte er ikke medtaget i cash
flowene i forbindelse med beregningen af den aktuelle
nettoveerdi efter indtaegtsmetoden (if. punkt 72), der
kun bygger pd péviste og sandsynlige reserver, ekskl.
alle andre ressourcer. Derudover indeholder ovennavnte
vardiinterval forskellige veerdier for Olympias, der bygger
pa tre forskellige prisfastsattelsesscenarier. Kommissionen
accepterer ikke disse veerdier (jf. punkt 72-76). Endelig er
ovennavnte veardiinterval pdvirket af de forskellige pris-
fastsaettelsesscenarier, hvoraf Kommissionen kun accep-
terer et (jf. punkt 72).

Kommissionen konkluderer, at markedsvardien af
Kassandra-minernes aktiver belgb sig til 25 mio. EUR,
da de blev solgt til Ellinikos Xrysos.

Kommissionen finder, at verdien af den fordel, som Elli-
kinos Xrysos havde, beleber sig til 14 mio. EUR, der
fremkommer som differencen mellem den samlede
markedsvardi af Kassandra-minernes aktiver
(25 mio. EUR) og den pris, der blev betalt ved salget
(11 mio. EUR).

Pd grundlag af ovenstdende analyse og de argumenter,
som Grakenland og stettemodtageren har fremfort,
samt i betragtning af beregningen af markedsverdien af
de solgte aktiver og sammenligningen mellem denne
markedsvardi og den pris, som Ellikinos Xrysos reelt
betalte, finder Kommissionen, at fordelskriteriet er

opfyldt.

b. Statsmidler

De graske myndigheder og stottemodtageren anferer, at
Grakenland kun optrddte som formidler i forbindelse
med salget i 2003 og aldrig har ejet minerne. De
havder ogsd, at Grakenland ikke modtog penge fra
salget i 2003, eftersom de 11 mio. EUR blev betalt

(2% J£. side 10, 16 og 20.

(106)

(107)

(108)

(109)

(110)

(39 Kilde:

direkte til TVX Hellas. Endelig anferer de graeske myndig-
heder og stettemodtageren, at salgstransaktionen i 1995
fandt sted mellem TVX Hellas og den tidligere ejer, et
privat selskab, som var under konkursbehandling.

Kommissionen bemerker, at Grakenland var aktiv part i
begge transaktioner, der blev gennemfert ved hjalp af to
forskellige kontrakter. I den anden kontrakt pétog
Grakenland sig en sxlgers forpligtelser, men var ogsd
berettiget til indtagten fra salget. Denne indtaegt blev
betalt direkte til TVX Hellas til deckning af en bestemt
forpligtelse for den graske stat, hvilket igen viser
Grazkenlands rolle som slger og ikke kun som
formidler. Med hensyn til argumentet om, at salget i
1995 fandt sted mellem TVX Hellas og en privat virk-
somhed, finder Kommissionen, at det er irrelevant for
sporgsmalet om statsmidler i det foreliggende tilfelde,
fordi dette kriterium kun underseges i forbindelse med
2003-salget.

Kommissionen kan séledes ikke acceptere de argumenter,
som de graske myndigheder og stettemodtageren har
fremfort, og finder, at kriteriet vedrerende statsmidler

er opfyldt.

c. Selektivitet

Kassandra-minerne blev solgt til Ellikinos Xrysos, og Elli-
kinos Xrysos drog derfor selektivt fordel af forskellen
mellem salgsprisen og markedsvaerdien af de solgte
aktiver. Kommissionen finder séledes, at foranstaltningen
er selektiv, da den kun gavner dette specifikke selskab.

Hverken Grakenland eller stottemodtageren har anfaegtet
dette punkt.

d. Konkurrencefordrejning og pdvirkning af samhan-
delen mellem medlemsstaterne

Ellikinos Xrysos er aktiv i en sektor, hvis produkter i vid
udstrekning handles mellem medlemsstaterne. Der
foregar zink-, kobber-, bly-, guld- og selvminedrift i
elleve medlemsstater ud over Grakenland, nemlig Det
Forenede Kongerige, Italien, Finland, Polen, Slovakiet,
Rumenien, Bulgarien, Spanien, Irland, Portugal og
Sverige (*9). Zink, kobber, bly, guld og selv handles i
alle medlemsstater (*'). Endvidere gav stotteforanstaltnin-
gerne Ellikinos Xrysos en fordel i forhold til dets konkur-
renter (jf. punkt 39-104). Sifremt statsstotten styrker en
virksomheds position sammenlignet med andre virksom-
heder, der konkurrerer om samhandelen mellem
medlemsstaterne, skal disse andre virksomheder anses
for at vare berort af denne stotte. Dermed er kriteriet
vedrerende konkurrencefordrejning og pavirkning af
samhandelen mellem medlemsstaterne opfyldt.

af  Mineindustrier,

Den Europziske Sammenslutning

http:/[www.euromines.org
(*") Kilde: European Mineral Statistics 2004-2008, British Geological
Survey, http:/[www.bgs.ac.uk].
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(111) Hverken Grakenland eller stottemodtageren har anfagtet (119) Ellikinos Xrysos anferer, at det ville vare for tidligt at

(112)

(113)

(114)

(115)

(116)

117)

(118)

dette punkt.

e. Konklusion om eksistensen af stotte i foranstalt-
ning 1

Pd baggrund af ovenstdende konkluderer Kommissionen,
at salget 1 2003 af Kassandra-minerne til Ellikinos Xrysos
udger statsstotte til Ellikinos Xrysos som ombhandlet i
artikel 107, stk. 1, i TEUF. Stetten udger 14 mio. EUR,
der er differencen mellem den pris, der blev betalt i
forbindelse med salget i 2003, dvs. 11. mio. EUR, og
markedsveerdien af de aktiver, der blev solgt pd salgstids-
punktet, dvs. 25 mio. EUR.

FORANSTALTNING 2: FRITAGELSE FOR AFGIFTER OG
REDUCEREDE JURIDISKE OMKOSTNINGER

a. Statsmidler

Ifolge Grakenland og stettemodtageren involverer de
reducerede juridiske omkostninger ikke statsmidler, idet
advokater er erhvervsdrivende, ikke offentligt ansatte, og
skatten og afgifterne pad deres honorarer er blevet betalt
efter reglerne. Endvidere blev de juridiske omkostninger
ifolge Graekenland ikke betalt af staten. Ikke desto mindre
folger de reducerede juridiske omkostninger af artikel 5 i
salgskontrakten, der bestemmer, at de juridiske rettig-
heder og juridiske omkostninger skal nedsettes til 5%
af minimumsomkostningerne som omhandlet i den rele-
vante lovgivning.

Kommissionen er enig i, at advokater ikke er offentligt
ansatte. P4 den anden side bemarker Kommissionen, at
notarer er offentligt ansatte. Notarer modtager dog ikke
lon; deres indkomst stammer udelukkende fra deres
klienter og ikke fra statsbudgettet.

Kommissionen bemeerker ogsa, at juridiske omkostninger
i forbindelse med salgskontrakter atholdes af parterne. I
det foreliggende tilfelde accepterer Kommissionen de
graske myndigheders oplysninger om, at staten ikke
betalte ovennavnte omkostninger i keberens sted.

Kommissionen finder siledes, at de reducerede juridiske
omkostninger ikke involverer statsmidler og derfor ikke
udger statsstotte som omhandlet i artikel 107, stk. 1, i
TEUF.

Med hensyn til afgiftsfritagelsen er formalet med afgifter
at finansiere statsbudgettet. Derfor gar staten glip af
indtaegter, ndr der ikke opkraves afgifter. Kommissionen
finder derfor, at afgiftsfritagelsen reelt involverer stats-
midler.

b. Fordel

Kommissionen bemrker, at der skulle opkreves to
afgifter pa salget af Kassandra-minerne: 1) en afgift pa
overdragelsen af minerne pd 5 % og 2) en afgift pd over-
dragelsen af grunden pd mellem 7 % og 9 %.

(120)

(121)

(122)

(123)

palegge nogen form for afgift i forbindelse med 2003-
salget, da salgskontrakten ikke var endelig pd grund af
annulleringsklausulen. Kommissionen accepterer ikke
dette argument, idet denne sarlige annulleringsklausul
bestemmer, at salget kun kan annulleres i tilfaelde, hvor
parterne undlader at opfylde visse forpligtelser, for at
sikre dens virkning; dette er en standardklausul i de
fleste kontrakter og betyder ikke, at disse kontrakter
ikke er endelige. Endvidere fremgdr det af kontrakten,
hvordan den skal traede i kraft. I henhold til artikel 9
treeder kontrakten i kraft pd datoen for offentliggarelsen
af loven om dens stadfastelse i den graske lovtidende.
Endelig henviser kontrakten ikke til nogen form for ikke-
endelig status. Kommissionen finder derfor, at kontrakten
faktisk var endelig, og at de relevante afgifter skulle have
varet pélagt.

De graske myndigheder og stettemodtageren havder, at
vardien af minerne var negativ, hvorfor der var behov
for at skabe et incitament for potentielle kabere. Med
hensyn til dette argument bemarker Kommissionen, at
vardien af minerne pa salgstidspunktet ikke var negativ,
men positiv, og udgjorde 16 mio. EUR (som beregnet i
punkt 68-79).

Kommissionen bemarker, at der i henhold til den graeske
minelov pélegges en afgift pd overdragelser af miner pa
5 % pd grundlag af deres veerdi, og at denne afgift finder
anvendelse pd transaktioner »mod godtgerelse« (vue
enaydn artia). De graske myndigheder anferer, at trans-
aktioner »mod godtgerelse« er transaktioner forarsaget af
uheldige begivenheder, f.eks. ejerens ded, sdledes at
afgiften pd 5 % kun finder anvendelse pd sddanne trans-
aktioner og ikke i det foreliggende tilfeelde. Kommis-
sionen kan ikke acceptere dette argument, fordi trans-
aktioner »mod godtgerelse« ifolge dens undersogelse er
transaktioner, hvor den person, der erhverver et aktiv,
prasterer en eller anden form for betaling som mody-
delse, og mere generelt, hvor der er en eller anden form
for vederlag for erhvervelsen. Dette er en veletableret og
accepteret fortolkning (2).

I 2003 var minernes markedsvaerdi 16 mio. EUR (som
beregnet i punkt 68-79). Kommissionen finder derfor, at
den tilsvarende afgift for de miner, der blev solgt i 2003,
burde vare 0,8 mio. EUR.

Grakenland erkender endvidere, at der faktisk opkraves
en afgift pd mellem 7 % og 9 % i forbindelse med alt salg
af grunde, uanset om det drejer sig om salg af et selskabs
eller privatpersoners aktiver. Kommissionen modtog to
forskellige breve om dette sporgsmal, et fra Finansmini-
steriet og et fra Ministeriet for Milj, Energi og Klima (der

(*?) J£. f.eks. Eppnveia ko voporoyia Aotikov Kodika [Fortolkning af og

retspraksis vedrerende den borgerlige lovbog], Vasilios Vathrako-
kilis, hojesteretsdommer, bind 2, 2003, s. 636.
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(124)

(125)

(126)

127)

(128)

(129)

(*®) Beregning baseret pa afgiftssatsen pa 7% — 9 %:

er kompetent med hensyn til minespergsmal), som
modsiger hinanden. Kommissionen papegede dette
modsigelsesforhold over for de graske myndigheder,
men modtog ikke et brev med en endelig udtalelse.
Kommissionen accepterer sdledes oplysningerne fra
finansministeriet, der er det ministerium, som er ansvar-
ligt for beskatningsspargsmal.

I 2003 var markedsvaerdien af grunden 6 mio. EUR (som
beregnet i punkt 80-90). Kommissionen finder séledes, at
salget af grunden i 2003 skulle have medfert en afgift pa
0,54 mio. EUR ().

Da salgskontrakten fra 2003 fastsatte en 0 %-afgift pa
overdragelsen, finder Kommissionen, at ovennavnte
belob (pa i alt 1,34 mio. EUR) udgjorde den fordel,
som Ellinikos Xrysos fik.

Grzkenland og stettemodtageren havder, at afgiftsfri-
tagelsen beleb sig til 38 000 EUR og derfor var lavere
end de minimis-tersklen (*) og ikke medferte nogen
fordel for keberen. Kommissionen kan ikke acceptere
dette argument, fordi de minimis-teersklen, der var pa
100 000 EUR pd tidspunktet for salget i 2003, finder
anvendelse uanset stottens form eller formédl. Man kan
derfor ikke forst adskille de forskellige stotteforanstalt-
ninger, som det drejer om her, dvs. foranstaltning 1 og
2, og sd kun betragte en del af foranstaltning 2, dvs.
afgiftsfritagelsen. Kommissionen har gennemgdet de to
stotteforanstaltninger i det foreliggende tilfeelde og
konstateret, at de tilsammen involverer stottebelob, som
overstiger de minimis-teersklen pad 100 000 EUR, og er
derfor af den opfattelse, at den ydede statte ikke opfylder
betingelserne for de minimis-stotte. P4 grundlag af oven-
stdende fastholder Kommissionen den konklusion, den
ndede frem til i punkt 125.

c. Selektivitet

Selektivitetskriteriet er opfyldt pd samme made som i
punkt 108.

d. Konkurrencefordrejning og pdvirkning af samhan-
delen mellem medlemsstaterne

Endelig er kriteriet vedrerende konkurrencefordrejning og
pavirkning af samhandelen mellem medlemsstaterne
opfyldt pd samme méde som i punkt 110.

e. Konklusion om eksistensen af stotte i foranstalt-
ning 2

Pd baggrund af ovenstdende konkluderer Kommissionen,
at afgiftsfritagelsen udger statsstotte pd 1,34 mio. EUR til

15000

EUR x 0.07 + 5990 000 EUR x 0.09 = 1050 EUR + 539 100
EUR = 540 150 EUR.
(**) Jf. fodnote 13 ovenfor.

(130)

(131)

(132)

(133)

(134)

(135)

(136)

fordel for Ellikinos Xrysos, jf. artikel 107, stk. 1, i TEUF.
Pd den anden side finder Kommissionen ikke, at de redu-
cerede juridiske omkostninger udger statsstette i henhold
til artikel 107, stk. 1, i TEUF.

IV.b. STOTTENS FORENELIGHED MED DET INDRE MARKED
GENERELT

Da foranstaltningerne udger statsstgtte i henhold til
artikel 107, stk. 1, i TEUF, skal deres forenelighed med
det indre marked vurderes pd baggrund af undtagelserne i
stk. 2 og 3 i denne artikel.

Artikel 107, stk. 2 og 3, i TEUF fastsetter undtagelser fra
den generelle regel i artikel 107, stk. 1, om, at statsstatte
er uforenelig med det indre marked.

I det folgende vil Kommissionen vurdere, om foranstalt-
ningerne er forenelige med disse undtagelser.

UNDTAGELSE I HENHOLD TIL ARTIKEL 107, STK. 2, I TEUF

Undtagelserne i artikel 107, stk. 2, i TEUF finder ikke
anvendelse i det foreliggende tilfalde: denne foranstalt-
ning er ikke af social karakter, er ikke ydet til enkelte
forbrugere, har ikke til formdl at rade bod pé skader, der
er fordrsaget af naturkatastrofer eller af andre usedvan-
lige begivenheder, og er ikke ydet til skonomien i visse af
Forbundsrepublikken Tysklands omrader, som er pavirket
af Tysklands deling.

UNDTAGELSE I HENHOLD TIL ARTIKEL 107, STK. 3, I TEUF

Artikel 107, stk. 3, i TEUF indeholder yderligere undta-
gelser. Undtagelserne i artikel 107, stk. 3, og artikel 107,
stk. 3, litra b), d) og e), finder klart ikke anvendelse, og
de graske myndigheder har ikke péberdbt sig dem.
Kommissionen vil i det felgende vurdere, om foranstalt-
ningerne kan vere forenelige med det indre marked i
henhold til artikel 107, stk. 3, litra a) og c).

Artikel 107, stk. 3, litra a), bestemmer, at »stotte til
fremme af den ekonomiske udvikling i omrader, hvor
levestandarden er usadvanlig lav, eller hvor der hersker
en alvorlig underbeskeftigelse«, kan anses for forenelig
med det indre marked. Kassandra-minerne ligger i et
omrdde, der er berettiget til stotte i henhold til
artikel 107, stk. 3, litra a), i TEUF, og Ellikinos Xrysos
kunne derfor muligvis vare berettiget til regionalstatte.

Retningslinjerne for statsstotte med regionalt sigte, der
fandt anvendelse pd tidspunktet for salget i 2003
(rretningslinjerne for statsstotte med regionalt sigte fra
1998 (*°)«), fastsatter betingelserne for godkendelsen af
regional investeringsstatte.

(%) EFT C 74 af 10.3.1998, s. 9.
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(137) Ifelge retningslinjerne for statsstotte med regionalt sigte (143) Ifelge retningslinjerne for statsstotte med regionalt sigte

(138)

(139)

(140)

(141)

(142)

fra 1998 ydes der regionalstette enten til produktive
investeringer (initialinvesteringer) eller til jobskabelse,
der er forbundet med investeringerne.

Med hensyn til muligheden for at betragte foranstaltnin-
gerne som stotte til jobskabelse skal det understreges, at
jobskabelse i relation til regionalstette betyder en netto-
foregelse af antallet af job i de virksomheder, der er
genstand for undersegelse, sammenlignet med gennem-
snittet over en periode, og at eventuelle job, der gér tabt i
lobet af denne periode, derfor skal trakkes fra det synlige
antal job, der skabes i samme periode. Endvidere skal
stottebelobet beregnes pd grundlag af lenomkostnin-
gerne; det ma navnlig ikke overstige en vis procentdel
af lenomkostningerne for den person, der er blevet ansat,
beregnet over en periode pé to ér.

[ forbindelse med disse krav bemarker Kommissionen, at
salgskontrakten kun indeholdt en vag klausul, der gav
Ellikinos Xrysos befgjelse til efter eget skon at ansatte
et hvilket som helst antal arbejdstagere, athaengigt af virk-
somhedens behov, og at ovennavnte betingelser derfor
ikke er opfyldt. Kommissionen er derfor af den opfattelse,
at der ikke blev lagt op til jobskabelse som omhandlet i
retningslinjerne.

Retningslinjerne for statsstotte med regionalt sigte fra
1998 definerer en initialinvestering som en investering
i fast kapital i forbindelse med oprettelse af en ny virk-
somhed, udvidelse af en eksisterende virksomhed eller
ivaerksettelse af en aktivitet, der indebarer en funda-
mental @ndring af en eksisterende virksomheds produkt
eller produktionsmetode (gennem rationalisering, diversi-
ficering eller modernisering) (39).

Kommissionen accepterer, at erhvervelsen af Skouries-
minen kan betragtes som en initialinvestering pa
grundlag af ovennavnte definition i retningslinjerne. P&
tidspunktet for salget i 2003 var der ingen etableret
mineinfrastruktur i Skouries, og der var behov for inve-
stering i fast kapital med henblik pd at oprette en ny
mine (jf. punkt 66).

Med hensyn til Stratoni er Kommissionen i tvivl om,
hvorvidt salget af aktiver kan betragtes som en initialin-
vestering som ombhandlet i retningslinjerne (*').

(*%) Punkt 4.4 i retningslinjerne.

(*7) Stratoni havde en gyldig minedriftstilladelse og en etableret minein-
frastruktur og var derfor driftsklar pa salgstidspunktet (jf. punkt 77
a). Det ser derfor ikke ud til, at salget af Stratoni stod i forbindelse
med oprettelsen af en ny virksomhed, udvidelse af en eksisterende
virksomhed eller ivaerksattelse af en aktivitet, der indebarer en
fundamental endring af en eksisterende virksomheds produkt
eller produktionsmetode.

(144)

(145)

(146)

(147)

fra 1998 kan en investering i fast kapital i form af over-
tagelse af lukket virksomhed eller en virksomhed, der
ellers ville veere blevet lukket, ogsd betragtes som initia-
linvestering.

I den henseende bemarker Kommissionen, at Graken-
land faktisk har godtgjort, at minerne var lukket eller
ville veere blevet lukket, hvis de ikke var blevet kebt af
Ellikinos Xrysos (*¥). En sddan investering kunne derfor
betragtes som en initialinvestering.

Den omstaendighed, at salget af Kassandra-minerne skal
betragtes som en initialinvestering, betyder dog ikke, at
denne investering er forenelig med det indre marked i
henhold til retningslinjerne for statsstotte med regionalt
sigte fra 1998. To betingelser i disse retningslinjer er ikke
opfyldt, sidan som det fremgdr af punkt 146-152
nedenfor:

For det forste er salget af Kassandra-minerne en ad hoc-
foranstaltning. I den henseende bestemmer retningslin-
jerne for statsstotte med regionalt sigte fra 1998
folgende: »Princippet i traktatens artikel [107, stk. 1],
om, at stette er uforenelig med fallesmarkedet, kan
kun fraviges under henvisning til stettens regionale
sigte, hvis der kan sikres balance mellem den fordrejning
af konkurrencen, stotten medferer, og de fordele, stotten
har for udviklingen i en ugunstigt stillet region. Indivi-
duel ad hoc-stette til en enkelt virksomhed eller stotte til
en enkelt sektor kan f alvorlige folger for konkurrencen
pa det pdgeldende marked, samtidig med at den risikerer
kun at fi begrenset indvirkning pé udviklingen i
regionen. Denne form for stette gives i reglen som led
i en punktuel eller sektororienteret industripolitik og
stemmer sdledes normalt ikke med dnden i selve regio-
nalstettepolitikken, som ber vare neutral med hensyn til
de produktive ressourcers fordeling mellem de enkelte
erhvervssektorer og aktiviteter. Kommissionen finder, at
medmindre andet bevises, opfylder en sddan stette ikke
ovenstdende krave (andet afsnit i punkt 2 i retningslin-
jerne).

Til trods for, at Graekenland pa tidspunktet for Kommis-
sionens beslutning af 10. december 2008 om at indlede
undersogelsesproceduren blev anmodet om at afgive en
udtalelse om stettens forenelighed med det indre marked,
jf. artikel 107, stk. 3, litra a), i TEUF og retningslinjerne
for statsstotte med regionalt sigte fra 1998, bemarker
Kommissionen, at Grakenland undlod at dokumentere
pd nogen madde, at salget af Kassandra-minerne sikrede
en balance mellem den fordrejning af konkurrencen,
stotten ville medfere, og de fordele, stotten ville have
for udviklingen i en ugunstigt stillet region.

(*®) Det ma indremmes, at Staten som ejer af minerne ikke ville have

udnyttet dem okonomisk selv. Derfor kunne Ellikinos Xrysos’ keb
af minerne anses for tvingende nedvendigt for at forhindre, at disse
aktiver forsvandt fra den pageldende stotteberettigede region.
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(148) For det andet skal regional stette have en tilskyndelses-

(149)

(150)

effekt, dvs. den skal skabe et egentligt incitament til at
foretage investeringer, som ellers ikke ville blive foretaget
i stotteberettigede omrader. I denne dnd navner retnings-
linjerne, at det skal fastsettes i stotteordningerne, at
anmodningen om stette skal indgives, inden gennem-
forelsen af projekterne pdbegyndes (>%). Denne betingelse
galder ogsd for ad hoc-foranstaltninger (*°). Grakenland
har ikke godtgjort, at stettemodtageren opfyldte oven-
naevnte krav eller indgav en stetteansegning, inden

projektet blev pdbegyndt.

Med hensyn til stottens tilskyndelseseffekt bemarker
Kommissionen endvidere, at Grakenland ikke gennem-
forte en offentlig og betingelsesles udbudsprocedure
vedrorende salget af Kassandra-minerne. Kommissionen
finder, at en sddan offentlig og betingelseslas udbudspro-
cedure ville have veret en prove pd, om der var nogen
investorer pd markedet, som var villige til at investere i
minerne. Eftersom en siddan udbudsprocedure ikke fandt
sted, er det Kommissionens opfattelse, at Grakenland
ikke undersogte, om markedet var villig til at investere
i Kassandra-minerne, og dermed ikke undersggte, om der
var behov for en stotte med tilskyndelseseffekt.

Kommissionen bemarker endvidere, at erhvervelsen af
Kassandra-minerne udgjorde en investering i minesek-
toren. Sektoren er en kapitalintensiv industri, hvor der
kreeves betydelige investeringer i forretningens udvikling
og drift. I det foreliggende tilfeelde androg kapitalomkost-
ningerne i forbindelse med mineudvikling og etablering i
Skouries ifolge Behre Dolbear-rapporten 220 mio. EUR
(jf. punkt 66). Kommissionen bemarker, at dette beleb
er betydeligt hgjere end det pdgazldende stottebelob,
nemlig 15,34 mio. EUR (se de kombinerede belgb i
punkt 111 og 124). Ovennavnte stottebeleb udger
navnlig kun 7 % af de investeringer, der kraves i en af
minerne. Endvidere modtog Kommissionen ikke noget
bevis for, at Ellikinos Xrysos var ude af stand til at fore-
tage investeringen uden stette. Snarere tvertimod, idet
Grakenland og Ellikinos Xrysos var enige om, at sidst-
navnte faktisk ville foretage kapitalinvesteringer med
henblik pd udviklingen af minerne (*!). Kommissionen

(*%) Punkt 4.2 i retningslinjerne.
(*9) Jf. Sag T-162/06, Kronoply mod Kommissionen, Sml. 2009 II, s. 1,

~

preemis 80 og 81. I denne dom fastslar Retten i Forste Instans ikke,
om den pagzldende stotte har en tilskyndelseseffekt, men udtaler
klart, at tilskyndelseseffekten er en betingelse for, at den regionale
stotte er forenelig med det indre marked, og at punkt 4.2. i
retningslinjerne for statsstotte med regionalt sigte fra 1998
»wedrerer en kronologisk omstendighed og sdledes henviser til en
undersogelse ratione temporis, som er fuldt ud passende i forbin-
delse med bedommelsen af tilskyndelseseffekten«. For en negativ
beslutning baseret pd manglende tilskyndelseseffekt af stotte til en
stor virksomheds direkte udenlandske investering henvises ogsé til
Kommissionens beslutning af 14. oktober 1998 om @strigs statte
til Liftgmbh (K(1998) 3212).

I henhold til artikel 3, stk. 2-5, i salgskontrakten fra 2003 skulle
Ellikinos Xrysos udarbejde en investeringsplan inden 24 méneder
fra offentliggorelsen af loven om stadfastelse af salgskontrakten,
forelegge den med henblik pa de nedvendige administrative
godkendelser og gennemfore den godkendte plan inden for den
administrative frist.

(151)

(152)

(153)

(154)

(155)

(156)

finder derfor, at den pageldende stotte ikke havde en
tilskyndelseseffekt og ikke var nedvendig for investorer,
som var villig til at erhverve Kassandra-minerne.

Endelig undlod Grakenland pd nogen méde at godtgere,
at den pagaldende stotte havde nogen tilskyndelseseffekt.

Pi grundlag af ovenstdende finder Kommissionen, at
salget af Kassandra-minerne ikke opfylder kriterierne i
retningslinjerne for statsstotte med regionalt sigte fra
1998 for, om stotten kan betragtes som forenelig med
det indre marked som initialinvesteringsstatte.

Det kunne ogsd overvejes, om stetten kan anses for
forenelig med det indre marked som driftsstotte i
henhold til retningslinjerne for statsstotte med regionalt
sigte fra 1998. Retningslinjerne definerer driftsstotte som
stotte, der ydes med henblik pd at nedbringe en virk-
somheds lgbende udgifter. I henhold til retningslinjerne
kan driftsstotte undtagelsesvist ydes i stotteberettigede
regioner efter undtagelsen i artikel 107, stk. 3, litra a),
i TEUF.

I henhold til retningslinjerne er driftsstotte dog stette, der
ydes med henblik pd at nedbringe en virksomheds
»lobende udgifter« (punkt 4.15). Lebende udgifter er
ikke kapitaludgifter og er sadvanligvis periodiske
udgifter, som er nedvendige for en virksomheds drift.
Den pégeldende stotte finansierede ikke lobende udgifter
i denne forstand, men en investering i fast kapital
(erhvervelse af miner og grunde) og en fritagelse for
den afgift, der skulle betales for ovennavnte investering
(overdragelsesafgift). Den péagealdende stotte finansierede
derfor ikke lgbende udgifter. Kommissionen finder
derfor, at den péagzldende stotte opfylder definitionen
af driftsstette i retningslinjerne.

I henhold til retningslinjerne kan driftsstette endvidere
ydes i stotteberettigede regioner, forudsat at dens
omfang star i forhold til de ulemper, den skal opveje,
og det er op til medlemsstaten at pévise disse ulemper og
deres omfang. I det foreliggende tilfelde fremlagde
Grakenland ingen form for opgerelse eller beregning af
ulemperne i regionen eller af stottens omfang med
henblik pad at pévise, at denne stdr i forhold til ulem-
perne.

Endelig skal driftsstatte ifelge retningslinjerne bade veare
tidsmaessigt begraenset og degressiv. Kommissionen
bemearker, at salget af minerne ikke var underlagt
nogen form for tidsmassig begrensning eller degressiv
nedsattelse. Bide salgsprisen og afgiftsfritagelsen var,
som bestemt i salgskontrakten, faktisk fastsat og
godkendt uden henvisning til nogen form for tids-
begraensning eller nedszttelse.
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(157) Kommissionen er derfor af den opfattelse, at stotten ikke redning og omstrukturering af kriseramte virksomheder,

(158)

(159)

(160)

(161)

(162)

(163)

(164)

kan betragtes som forenelig med det indre marked i
henhold til retningslinjerne.

Kommissionen konkluderer, at stotten ikke kan betragtes
som forenelig med det indre marked i henhold til
retningslinjerne for statsstotte med regionalt sigte fra
1998.

Med hensyn til stottens forenelighed i henhold til den
generelle  gruppefritagelsesforordning, hvorefter visse
kategorier af stotte kan anses for forenelige med felles-
markedet i medfer af artikel 107 og 108 i TEUF (),
finder Kommissionen, at Ellikinos Xrysos pé grundlag
af de finansielle tal, som de graeske myndigheder har
fremlagt, er en stor virksomhed, sddan som det er godt-
gjort i punkt 12 ovenfor. I henhold til artikel 1, stk. 5, i
den generelle gruppefritagelsesforordning er ad hoc-stette
til store virksomheder ikke omfattet af forordningen.

Det fremgar ligeledes af artikel 8, stk. 3, i den generelle
gruppefritagelsesforordning, at sfremt stotte, der er
omfattet af denne forordning, ydes til en stor virk-
somhed, skal medlemsstaten bekrafte, at stotten har en
vasentlig tilskyndelsesvirkning pd grundlag af et doku-
ment, der analyserer rentabiliteten af det projekt eller den
aktivitet, hvortil der ydes stotte, med og uden stotte.
Kommissionen har ikke modtaget en sddan dokumenta-
tion.

Endelig fremgdr det af den generelle gruppefritagelsesfor-
ordning, at overtagelsen af anlaegsaktiver, som er direkte
knyttet til en virksomhed, der er blevet lukket eller ville
vare blevet lukket, hvis ikke en sidan overtagelse havde
fundet sted, anses for en stotteberettiget omkostning,
forudsat at transaktionen fandt sted pa markedsvilkar.
De greske myndigheder indremmer, at transaktionen
fandt sted uden en offentlig, betingelseslos og gennem-
sigtig udbudsprocedure eller en uathengig vurdering af
markedsveaerdien af Kassandra-minernes aktiver. Kommis-
sionen finder derfor ikke, at salget fandt sted pd markeds-
vilkar.

Konklusionen er, at den statte, der blev ydet til Ellikinos
Xrysos, ikke er forenelig med fellesmarkedet i henhold til
den generelle gruppefritagelsesforordning.

Det hedder i artikel 107, stk. 3, litra ¢), i TEUF, at »stotte
til fremme af udviklingen af visse erhvervsgrene eller
gkonomiske regioner, ndr den ikke andrer samhandels-
vilkirene pd en made, der strider mod den falles inter-
esse« kan betragtes som forenelig med det indre marked.

Kommissionen finder, at undtagelsen i artikel 107, stk. 3,
litra ¢), ikke finder anvendelse i det foreliggende tilfaelde,
og at Ellikinos Xrysos ikke er berettiget til rednings-
ogleller omstruktureringsstotte. I henhold til punkt 7 i
Fellesskabets rammebestemmelser for statsstotte til

() EUT L 214 af 9.8.2008, s. 3.

(165)

(166)

(167)

(168)

(169)

der var galdende pé tidspunktet for salget i 2003 (*}),
tillades det »ikke, at der ydes rednings- eller omstruktu-
reringsstotte til en nyoprettet virksomhed, selv om virk-
somhedens finansielle stilling fra begyndelsen er
vanskelig«. Det vil f.eks. vare tilfeldet, ndr den nye virk-
somhed er opstdet ved likvidation af en tidligere virk-
somhed eller ved erhvervelse af dens aktiver. Ellikinos
Xrysos er et selskab, der blev oprettet tre dage inden
ethvervelsen af Kassandra-minerne. Endvidere er
omstruktureringsstotte betinget af eksistensen af en
sund omstruktureringsplan, og Grakenland fremlagde
ikke en sddan omstruktureringsplan. Konklusionen er,
at den statte, der blev ydet til Ellikinos Xrysos, ikke er
forenelig med bestemmelserne om rednings- og/eller
omstruktureringsstotte.

Endelig skulle Ellikinos Xrysos med hensyn til miljostotte
opfylde de gazldende miljostandarder. Ellikinos Xrysos var
navnlig forpligtet til at foretage investeringer med henblik
pa beskyttelse af miljeet og udfere sin minedrift i over-
ensstemmelse med den graske lovgivning og EU-lovgiv-
ningen. Da disse krav var lovbestemte, var det ikke
nedvendigt at yde stotte til Ellikinos Xrysos, for at det
kunne opfylde lovgivningen.

KONKLUSION
MARKED

OM FORENELIGHEDEN MED DET INDRE

Pd baggrund af ovenstdende konkluderer Kommissionen,
at de pédgaldende stotteforanstaltninger er uforenelige
med TEUF.

Kommissionen finder navnlig, at forskellen mellem
markedsverdien af Kassandra-minernes aktiver og den
pris, hvortil de blev solgt til Ellikinos Xrysos, udger en
stotte til fordel for Ellikinos Xrysos, som er uforenelig
med det indre marked. Kommissionen finder ogs4, at det
afgiftsbelgb, som Ellikinos Xrysos skulle have betalt for
erhvervelsen af minerne og grunden, udger en stotte til
fordel for Ellikinos Xrysos, som er uforenelig med det
indre marked.

V KONKLUSION

Pd baggrund af ovenstdende konkluderer Kommissionen,
at de foreliggende foranstaltninger udger statsstette til
fordel for Ellikinos Xrysos, jf. artikel 107, stk. 1, i
TEUF. Kommissionen finder navnlig, at forskellen
mellem markedsvardien af Kassandra-minernes aktiver
og den pris, hvortil de blev solgt til Ellikinos Xrysos,
udger en stotte til fordel for Ellikinos Xrysos, og at det
afgiftsbelob, som Ellikinos Xrysos skulle have betalt for
erhvervelsen af minerne og grunden, ogsd udger stette til
fordel for Ellikinos Xrysos.

Kommissionen konkluderer endvidere, at de foreliggende
stotteforanstaltninger er uforenelige med det indre
marked. Kommissionen finder navnlig, at forskellen
mellem markedsvardien af Kassandra-minernes aktiver

(¥} EFT C 288 af 9.10.1999, s. 2.
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og den pris, hvortil de blev solgt til Ellikinos Xrysos,
udger en stotte til fordel for Ellikinos Xrysos, som er
uforenelig med det indre marked, og at det afgiftsbelab,
som Ellikinos Xrysos skulle have betalt for erhvervelsen
af minerne og grunden, ogsd udger stette til fordel for
Ellikinos Xrysos, som er uforenelig med det indre
marked.

(170) I overensstemmelse med TEUF og Domstolens faste rets-
praksis har Kommissionen kompetence til at beslutte, at
den pagaldende medlemsstat skal afskaffe eller @ndre
stotten, ndr den har konstateret, at den er uforenelig
med det indre marked (**). Det er ogsd Domstolens
faste retspraksis, at formélet med en stats forpligtelse til
at afskaffe en stotte, som af Kommissionen betragtes som
uforenelig med det indre marked, er at genoprette den
oprindelige situation (+*). Domstolen har i den forbin-
delse sldet fast, at dette mal er ndet, nir modtageren
har tilbagebetalt de belgb, der blev ydet i form af
ulovlig stette, og dermed mister den fordel, vedkom-
mende havde i forhold til sine konkurrenter pd markedet,
og situationen forud for betalingen er genoprettet (*°).

(171) Ifelge ovennavnte retspraksis bestemmer artikel 14 i
Rédets forordning (EF) nr.659/99 (¥), at »i negative
beslutninger om ulovlig stette bestemmer Kommis-
sionen, at den pagzldende medlemsstat skal traffe alle
nedvendige foranstaltninger til at kraeve stotten tilbage-
betalt fra stottemodtagerenc.

(172) Da de foreliggende foranstaltninger anses for at vaere
stotte, som er ulovlig og uforenelig med det indre
marked, skal stottebelobene tilbagesoges for at genop-
rette den situation, der eksisterede for stotten blev ydet.
Starttidspunktet for tilbagesggningen ber veere det tids-
punkt, hvor fordelen blev ydet til stottemodtageren, dvs.
da stetten blev stillet til radighed for modtageren, der
skal betale renter, indtil belgbene er tilbagebetalt.

(173) Det stotteelement, der er uforeneligt med det indre
marked, er summen af a) forskellen mellem markedsveer-
dien af Kassandra-minernes aktiver og den pris, hvortil de
blev solgt til Ellikinos Xrysos (14 mio. EUR), og b) det
afgiftsbelgb, som Ellikinos Xrysos skulle have betalt for
erhvervelsen af aktiverne, dvs. minerne og grunden
(1,34 mio. EUR). Dette Dbelober sig til i alt
15,34 mio. EUR.

(174) Med hensyn til tilbagesogning bemarker Kommissionen
endvidere, at artikel 4 i salgskontrakten fra 2003 inde-
holdt to annulleringsbestemmelser, ifelge hvilke Ellikinos

(**) Sag C-70/72, Kommissionen mod Tyskland Sml, s. 813,
premis 13.

(¥) Forenede sager C-278/92, C-279/92 og C-280/92, Spanien mod
Kommissionen Sml. I, s. 4103, preemis 75.

(*%) Sag C-75/97, Belgien mod Kommissionen, Sml. I, s. 3671, preemis
64-65.

(#7) EFT L 83 af 27.3.1999, s. 1.

Xrysos kunne annullere salget i tilfelde af: a) en forvalt-
ningsakt eller retsakt udstedt af de graske myndigheder,
som @ndrer minedriftstilladelsernes status, eller b) en
retsafgorelse (vedrerende minedriftstilladelsernes status)
om indstilling af driften eller gennemforelsen af investe-
ringsplanen. I begge tilfeelde skulle Ellikinos Xrysos tilba-
gelevere aktiverne til den greeske stat og ville fa refun-
deret det samlede beleb pd 11 mio. EUR, eventuelt med
en supplerende betaling.

(175) De graeske myndigheder har oplyst, at disse to bestem-
melser kunne blive aktiveret ved en afgerelse fra
Kommissionen om tilbagesegning af stotte, som er ufor-
enelig med det indre marked. Om dette er tilfeeldet, er et
sporgsmal om, hvordan kontrakten og den nationale
lovgivning fortolkes. Hvis bestemmelserne aktiveres,
skulle det dog ikke have nogen indvirkning pa Gracken-
lands forpligtelse til at tilbagesoge det stottebelob, der er
anfort i afgerelsen —

VEDTAGET DENNE AFG@RELSE:

Artikel 1

Den statsstotte pd 15,34 mio. EUR, som Grakenland ulovligt
ydede Ellikinos Xrysos SA i modstrid med artikel 108, stk. 3, i
traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméade ved et salg
af aktiver og grund under deres veerdi og en fritagelse for hertil
knyttede afgifter med det formal at sikre beskeeftigelsen og
beskytte miljoet og skabe et incitament for potentielle kebere
af Kassandra-minerne, er uforenelig med det indre marked.

Attikel 2

1. Grakenland skal tilbagesoge den i artikel 1 omhandlede
stotte fra stottemodtageren.

2. De belob, der skal tilbagesoges, palegges renter fra det
tidspunkt, hvor de blev udbetalt til stottemodtageren, og indtil
de er tilbagebetalt.

3. Belobet beregnes med renters rente i overensstemmelse
med kapitel V i Rddets forordning (EF) nr.794/2004 (*) og
Rédets forordning (EF) nr. 271/2008 (*%) om @ndring af forord-
ning (EF) nr. 794/2004.

4. Grakenland indstiller alle udestdende betalinger af den i
artikel i omhandlede stotte med virkning fra datoen for vedta-
gelsen af denne afgorelse.

(8 EUT L 140 af 30.4.2004, s. 1.
() EUT L 82 af 25.3.2008, s. 1.



23.7.2011

Den Europziske Unions Tidende

L 19347

Artikel 3
1.  Tilbagesogningen af den i artikel 1 omhandlede stotte

ivaerksattes omgdende og effektivt.

2. Grakenland efterkommer denne afgorelse senest fire
méneder efter meddelelsen deraf.
Artikel 4

1. Inden to mdaneder efter meddelelsen af denne afgorelse
foreleegger Grakenland felgende oplysninger for Kommissionen:

a) det samlede belab (hovedbelobet og renter), der skal tilba-
gebetales af stottemodtageren

b) en detaljeret beskrivelse af allerede trufne og planlagte foran-
staltninger med henblik pd at efterkomme denne afgorelse

¢) dokumenter, der godtger, at stottemodtageren har fiet
besked pd at tilbagebetale stotten.

2. Grakenland holder lobende Kommissionen orienteret om
de nationale foranstaltninger, der treffes for at efterkomme
denne afggrelse, indtil den i artikel 2 omhandlede stotte er
tilbagebetalt. Grakenland meddeler pd Kommissionens anmod-
ning straks oplysninger om de foranstaltninger, der allerede er
truffet eller er planlagt for at efterkomme denne afgorelse.
Grakenland skal ogsd give detaljerede oplysninger om de stat-
tebelob og renter, som stottemodtageren allerede har tilbagebe-
talt.

Artikel 5

Denne afgorelse er rettet til Grakenland.

Udferdiget i Bruxelles, den 23. februar 2011.

Pd Kommissionens vegne
Joaquin ALMUNIA
Neestformand



