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DECISION DE LA COMISION
de 2 de julio de 2008

relativa a las medidas C 16/04 (ex NN 29/04, CP 71/02 y CP 133/05) aplicadas por Grecia a favor de
Hellenic Shipyards

[notificada con el nimero C(2008) 3118]

(El texto en lengua griega es el dinico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

(2009/610/CE)

LA COMISION DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y, en
particular, su articulo 88, apartado 2, parrafo primero,

Visto el acuerdo sobre el Espacio Econémico Europeo, y, en
particular, su articulo 62, apartado 1, letra a),

Después de haber emplazado a los interesados para que presen-
taran sus observaciones, de conformidad con los citados articu-
los (1), y teniendo en cuenta dichas observaciones,

Considerando lo siguiente:

1. PROCEDIMIENTO

Mediante carta de 9 de septiembre de 2003, las autori-
dades griegas remitieron a la Comisiéon una solicitud
presentada por Hellenic Shipyards SA (en lo sucesivo,
«HSY») para la introduccién de modificaciones en el
plan de inversiéon destinado a su reestructuracién, en
relacién con el cual la Comisién habia autorizado la
concesion de ayudas mediante Decisién de 15 de julio
de 1997 en el asunto N 401/97 (3 (en lo sucesivo, «De-
cision N 401/97»). De conformidad con el plan modifi-
cado de noviembre de 2002, HSY solicitd y posterior-
mente recibidé autorizacién de las autoridades griegas
para completar la ejecucion del plan de inversién antes
del 30 de junio de 2004. Ademds, segin el plan modi-
ficado, atin no se ha abonado a HSY la ayuda autorizada
por la Comisién en 1997.

Mediante carta de 31 de octubre de 2003, las autoridades
griegas explicaron que el plan modificado se habia co-
municado a la Comisién «para su informacién» y que no
constitufa una notificacion.

Mediante carta de 18 de noviembre de 2003, la Comi-
sién pregunté a las autoridades griegas si tenfan la inten-
cion de conceder o hacer efectiva ayuda a HSY para el
plan de inversion modificado. En la misma carta, la Co-
misién recordd a las autoridades griegas que, en ese caso
y de conformidad con el Reglamento (CE) n® 659/1999
del Consejo, de 22 de marzo de 1999, por el que se
establecen disposiciones de aplicacion del articulo 93 del
Tratado CE (%) [en lo sucesivo, «el Reglamento (CE) n°
659/1999»], dicha ayuda debe notificarse a la Comisién
y no debe ejecutarse antes de que la Comisién haya
adoptado una decision formal al respecto.

)

(10)

Mediante carta de 16 de enero de 2004, las autoridades
griegas sefialaron que la ayuda que tenfan la intencién de
conceder era «ayuda existente», a la que se aplican las
condiciones de la Decisién de autorizacion de la Comi-
sion de 1997, y que eran competentes para autorizar
modificaciones al plan de reestructuracién, incluida la
prorroga del calendario de ejecucion.

Mediante carta de 20 de febrero de 2004, la Comisién
comunicé a las autoridades griegas sus dudas a propdsito
de la validez de las afirmaciones anteriores.

Mediante carta de 27 de febrero de 2004, las autoridades
griegas afirmaron que no se habia concedido ayuda al-
guna a HSY a tal fecha.

Mediante Decision C(2004) 1359 de 20 de abril de
2004 (*) (en lo sucesivo, «la Decision de incoar el proce-
dimiento»), la Comisién incod el procedimiento estable-
cido en el articulo 88, apartado 2, del Tratado, con res-
pecto a las modificaciones introducidas en el plan de
inversion, que estd parcialmente financiado por la ayuda
a la inversién autorizada por la Decision N 401/97. La
Decision de incoar el procedimiento indica también que
el Banco de Desarrollo Industrial de Grecia (en lo suce-
sivo, «el ETVA»), de titularidad publica, concedié varios
préstamos y garantias a HSY y que las autoridades griegas
no habian presentado informes anuales, como era su
obligacion.

Tras haber solicitado y obtenido prérrogas del plazo para
presentar observaciones, las autoridades griegas formula-
ron sus observaciones a propésito de la Decision de
incoar el procedimiento mediante carta de 20 de octubre
de 2004.

La Decision de la Comision de incoar el procedimiento se
publicé en el Diario Oficial de la Unién Europea (°). La
Comision invit6 a los terceros interesados a que presen-
taran sus observaciones sobre las medidas.

Tras haber solicitado y obtenido prérrogas del plazo para
presentar observaciones, HSY formuld sus observaciones
a propdsito de la Decision de incoar el procedimiento
mediante carta de 18 de octubre de 2004. Estas obser-
vaciones son idénticas a las presentadas por Grecia el
20 de octubre de 2004. Elefsis, un competidor griego
de HSY, presentd sus comentarios mediante carta de
10 de septiembre de 2004. Estos comentarios se remi-
tieron a las autoridades griegas mediante cartas de 16 de
diciembre de 2004 y de 23 de diciembre de 2004. Grecia
respondié mediante cartas de 20 de enero de 2005 y
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26 de enero de 2005, respectivamente. Mediante carta de
29 de marzo de 2005, la Comisién remitié los comen-
tarios adicionales de Elefsis a las autoridades griegas, que
respondieron mediante carta de 23 de mayo de 2005.

En 2002 la Comisién empez6 a recibir escritos de de-
nuncia de Elefsis en los que se aseguraba que HSY se
habia beneficiado de diversas medidas de ayuda ilegales e
incompatibles y que habia utilizado indebidamente ayu-
das autorizadas por la Comisién. Estos escritos tenian
fecha de 23 de mayo de 2002, 28 de mayo de 2002,
14 de agosto de 2002, 24 de abril de 2003, 3 de febrero
de 2004, 4 de marzo de 2004, 30 de junio de 2004,
8 de abril de 2005, 27 de abril de 2005, 24 de mayo de
2005, 10 de junio de 2005, 15 de julio de 2005, 28 de
julio de 2005, 13 de septiembre de 2005, 16 de sep-
tiembre de 2005, 21 de octubre de 2005, 12 de diciem-
bre de 2005, 23 de diciembre de 2005, 6 de enero de
2006, 10 de enero de 2006, 12 de enero de 2006, 18 de
enero de 2006, 23 de enero de 2006, 3 de febrero de
2006, 9 de febrero de 2006, 23 de marzo de 2006,
28 de marzo de 2006, 6 de abril de 2006, 20 de abril
de 2006, 24 de mayo de 2006 y 2 de junio de 2006. La
Comisién remitié cartas al denunciante el 27 de junio de
2002, el 22 de julio de 2004 y el 12 de agosto de 2005.

Estas denuncias se registraron con los ndmeros CP 71/02
y CP 133/05.

La Comisién solicité informacién a las autoridades grie-
gas mediante cartas de 30 de enero de 2003, 30 de julio
de 2004, 2 de mayo de 2005, 24 de mayo de 2005,
24 de marzo de 2006, 24 de mayo de 2006 y 29 de
mayo de 2006. Las autoridades griegas respondieron me-
diante cartas de 31 de marzo de 2003, 21 de octubre de
2004, 17 de diciembre de 2004, 20 de junio de 2005,
25 de abril de 2006, 30 de mayo de 2006 y 1 de junio
de 2006.

La Comisién se reunié con las autoridades griegas el
22 de marzo de 2006 (en esta ocasion las autoridades
griegas estuvieron acompafiadas por representantes de
HSY y del Banco del Pireo y facilitaron a la Comisién
documentacion adicional), con el denunciante el 10 de
enero de 2003, el 14 de enero de 2005, el 10 de marzo
de 2005, el 20 de mayo de 2005, el 19 de octubre de
2005, el 8 de noviembre de 2005 y el 23 de marzo de
2006 y con ThyssenKrupp Marine Systems AG (en lo
sucesivo, «TMKS») el 21 de marzo de 2006.

Mediante Decision C(2006) 2983 de 4 de julio de
2006 (%) (en lo sucesivo, da Decision de ampliacion»),
la Comisién ampli6 el procedimiento establecido en el
articulo 88, apartado 2, del Tratado, para incluir varias
medidas adicionales a favor de HSY. Esta Decisién de
ampliacién concluye ademds que varias medidas no no-
tificadas entran en el dmbito de aplicacion del
articulo 296 del Tratado o no constituyen ayuda a tenor
de lo dispuesto en el articulo 87, apartado 1, del Tratado.

Esta ampliacién del procedimiento en el asunto C 16/04
se llevd a cabo sin perjuicio de cualquier otro procedi-

(19)

(21)

miento de ayuda existente o futuro relativo a HSY, espe-
cialmente el procedimiento C 40/02.

Tras haber solicitado y obtenido una ampliacién del
plazo de respuesta, las autoridades griegas respondieron
a la Decision de ampliacién mediante carta de 5 de oc-
tubre de 2006.

La Decisién de la Comisién de ampliar el procedimiento
se publicé en el Diario Oficial de la Unidn Europea (). La
Comisién invité a los terceros interesados a que presen-
taran sus observaciones sobre las medidas.

La Comision recibi6 observaciones de los terceros intere-
sados siguientes. HSY present6 observaciones mediante
carta de 30 de octubre de 2006. Greek Naval Shipyard
Holding (en lo sucesivo, «<GNSH») y TKMS presentaron
una alegacién conjunta mediante carta de 30 de octubre
de 2006. El Banco del Pireo presentb observaciones me-
diante carta de 27 de octubre de 2006 vy, tras una reu-
nién con la Comisién celebrada el 15 de noviembre de
2007, mediante carta de 27 de diciembre de 2006. Tras
haber solicitado y obtenido una prérroga del plazo de
respuesta, Elefsis present6 observaciones mediante carta
de 17 de noviembre de 2006.

Por carta de 22 de febrero de 2007, la Comisién remitié
estas observaciones a las autoridades griegas, que envia-
ron sus comentarios mediante escritos de 7 de marzo y
19 de marzo de 2007. Mediante carta de 27 de abril de
2007, la Comisién envié a las autoridades griegas anexos
a las observaciones de terceros interesados que no habia
incluido en la carta de 22 de febrero. En la carta de fecha
27 de abril de 2007, la Comisién también planted varias
cuestiones a las autoridades griegas, que respondieron
por carta de 29 de junio de 2007. Por carta de 23 de
agosto de 2007, la Comisién hizo una serie de preguntas
a HSY, a las que este respondié por carta de 9 de octubre
de 2007. Mediante carta de 13 de noviembre de 2007, la
Comision solicit6 informacién adicional a las autoridades
griegas y les remitio las respuestas de HSY de 9 de oc-
tubre de 2007. Las autoridades griegas respondieron me-
diante cartas de 4 de diciembre y 14 de diciembre de
2007.La Comisién se reunié con las autoridades griegas
el 16 de octubre de 2007 y el 21 de enero de 2008. El
12 de febrero de 2008, la Comisién envié a Grecia
nuevas preguntas que las autoridades griegas respondie-
ron el 3 de marzo de 2008.

El 8 de mayo de 2007 se celebr una reunién entre la
Comisién, TKMS/GNSH y el abogado de HSY. TKMS/
GNSH formulé observaciones adicionales por carta de
21 de junio de 2007. La Comisién remiti6 esta carta el
11 de septiembre de 2007 a las autoridades griegas que a
su vez enviaron observaciones por carta de 11 de octu-
bre de 2007. Tras una segunda reunién que se celebro el
9 de enero de 2008 entre la Comisién y las mismas
personas, TKMS/GNSH present6 una observacion adicio-
nal mediante carta de 18 de enero de 2008, que se
remitié a las autoridades griegas por carta de 12 de fe-
brero de 2008.
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(22) La Comisioén se reunié con Elefsis el 15 de marzo y el (27)  En consecuencia, la Comisién decidié que todo escrito
7 de agosto de 2007. A raiz de esta dltima reunién, recibido con posterioridad al 5 de marzo de 2008 (es
Elefsis presenté por carta de 8 de noviembre de 2007 decir, la fecha en que la Comisién recibié la carta de
observaciones adicionales que se remitieron a las autori- cuatro paginas, fechada el 3 de marzo de 2008, por la
dades griegas por carta de 17 de enero de 2008. Las que las autoridades griegas respondieron a la carta de la
autoridades griegas presentaron sus comentarios por Comisién de 12 de febrero de 2008) se consideraria
carta de 15 de febrero de 2008. enviado con posterioridad a la expiracion del plazo
para la presentacion de observaciones. Esto afecta a lo
remitido por Elefsis con fecha 7 de marzo, 24 de abril y
2 de junio de 2008 (%), y a lo enviado por GNSH/TKMS
(23)  El Banco del Pireo presenté mediante carta de 22 de el 2 de abril de 2008, lo que significa que estos envios
octubre de 2007 observaciones adicionales que se remi- no fueron remitidos a las autoridades grjegas para que
tieron a las autoridades griegas mediante carta de 13 de presentaran sus observaciones y no han sido tenidos en
noviembre de 2007. El 12 de febrero de 2008, el Banco cuenta en la presente Decision.
del Pireo solicité reunirse con la Comisién una vez mds.
La reunion tuvo lugar el 5 de marzo de 2008.
(24)  El articulo 6 del Reglamento (CE) n® 659/1999 del Con- 2. DECISIONES ANTERE%I;IESSEII())E LA COMISION Y DEL
sejo establece que el Estado miembro y los demds terce-
ros interesados disponen de un plazo de un mes para (28)  Las instalaciones de HSY se encuentran entre las mayores
presentar sus observaciones y que «en casos debidamente del Mediterrdneo Oriental. El astillero estd situado en
justificados, la Comisién podrd prorrogar dicho plazo. Skaramanga, al oeste de Atenas, Atica. HSY fue fundado
En este caso, las partes siguieron enviando escritos (y en 1939 por la Marina griega y adquirido en 1957 por el
solicitando reuniones con la Comision) tras expirar este Grupo Niarchos. La profunda crisis que atravesé el sector
periodo. En un principio, la Comision remiti6 estos es- naval tras la primera crisis del petréleo tuvo un efecto
critos a las autoridades griegas para que presentaran sus negativo en el nivel de actividad de HSY. En abril de
comentarios, indicando con ello a Grecia que habia acep- 1985, la situacién era tan critica que la empresa dejé
tado tales escritos realizados con posterioridad a la expi- de funcionar y entré en proceso de liquidacién. En sep-
racién del plgzp de un mes. La Comision acept6 inicial- tiembre de 1985, el banco estatal ETVA adquirié la com-
mente las solicitudes de reunion fie los terceros interesa- pafifa. Tras la venta, se reanudaron las actividades. No
dos y, en el transcurso de las mismas, acepté las solici- obstante, las actividades de la empresa eran insuficientes,
tudes de los terceros interesados de que se les permitiese habida cuenta del tamafio de las instalaciones y el ele-
remitir escritos con informacién adicional sobre los asun- vado ntimero de trabajadores (19).
tos debatidos en la reunién. No obstante, nunca indicé a
los terceros interesados que se fuera a aceptar cuales-
quiera otros escritos realizados tras la expiracion del
plazo de un mes. En particular, la Comisién nunca ha
1r1d1cado'a los ferceros interesados que podrian presentar (29)  En 1990, las autoridades griegas obtuvieron del Consejo
observaciones indefinidamente o que les comunicarfa en disposicid ia] en la Directiva 90/684/CEE del
qué momento iba a dejar de aceptar observaciones. una disposicion cspecia’ en fa irectiva 684 :
Consejo, de 21 de diciembre de 1990, sobre ayudas a la
construccibn naval (en lo  sucesivo, «Directiva
90/684/CEE») (1), por la que se autoriza la concesion
(25) La Comisién considera que, en este caso, estaba justifi- de ayudas de funcionamiento en el marco de la privati-
cado prorrogar el periodo establecido mds alld de un zacién de varios astilleros.
mes, ya que la Decisién de ampliacién abarca numerosas
medidas. Ademds, la evaluaciéon de varias de estas medi-
das exige un complejo anlisis juridico y la aclaracién de
hechos que se remontan a diez afios atrés.

(30) En 1992, HSY entr6 en proceso de liquidacion como
consecuencia de obligaciones financieras y pérdidas acu-
muladas. En noviembre de 1993 y tras dos intentos

(26)  No obstante, algunos terceros interesados siguieron pre- infructuosos de vender la empresa, se revocé el proceso

sentando observaciones a la Comisién mds de un afio
después de la publicacién de la Decision de ampliacion.
Si la Comisién no hubiera decidido ignorar las observa-
ciones enviadas a partir de determinada fecha, este envio
continuo de observaciones le habria impedido llegar a
una decision final en un plazo razonable (). Por otra
parte, en determinadas comunicaciones, algunos interesa-
dos seguian presentando observaciones a propdsito de
asuntos sobre los que ya se habfan pronunciado en co-
municaciones anteriores sin aportar nuevos elementos
factuales. La finalidad de la proérroga del plazo para la
presentacién de observaciones no puede ser esa.

de liquidacién. Después de que el Gobierno griego se
comprometiera a privatizar sus astilleros publicos antes
del 31 de marzo de 1993, el 23 de diciembre de
1992 (*?) la Comisién autorizé una condonacién de
deuda a favor de HSY. Al incumplir el Gobierno griego
el plazo de marzo de 1993, el 10 de marzo de 1994 la
Comisién inco6 un procedimiento (C 10/94) por uso
indebido de la ayuda autorizada (%). El 26 de julio de
1995, la Comision decidié (*4) dar por concluido el pro-
cedimiento con una decisioén negativa en relacién con la
ayuda a favor de HSY. No obstante, a instancias del
Gobierno griego, que alegaba que la venta del astillero
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(32)
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era inminente, la Comisién decidié suspender la notifica-
cién de dicha Decision. Por dltimo, las autoridades grie-
gas informaron a la Comisiéon de que el 49 % de las
acciones de HSY se habia vendido a sus trabajadores,
valiéndose de la oportunidad de mantener una participa-
cién mayoritaria en uno de sus astilleros, decisién justi-
ficada por razones de defensa, como se establece en el
articulo 10, apartado 3, de la Directiva 90/684/CEE. El
31 de octubre de 1995, la Comisién revocd la decision
final negativa en relaciéon con HSY (*°). Entre tanto, el
importe de la deuda segufa creciendo y la reestructura-
ci6én no se habia llevado a efecto. En consecuencia, el
8 de enero de 1997, la Comisién amplié el procedi-
miento incoado en el asunto C 10/94 ('%). Fue entonces
cuando se adopt6 el Reglamento (CE) n° 1013/97 del
Consejo, de 2 de junio de 1997, sobre ayudas a deter-
minados astilleros en curso de reestructuracion (7) [en lo
sucesivo, «el Reglamento (CE) n® 1013/97>].

El 15 de julio de 1997, la Comisién autorizé ayudas para
HSY en dos decisiones separadas:

— en la primera Decision (%) (en lo sucesivo, da Deci-
sion C 10/94»), la Comision puso fin al procedi-
miento C 10/94 incoado en 1994 autorizando una
condonacién de deuda por importe de 54500 millo-
nes GRD (160 millones EUR) al amparo del Regla-
mento (CE) n® 1013/97 del Consejo,

— en la Decisién N 401/97, la Comision, a raiz de una
notificacion de las autoridades griegas de 20 de junio
de 1997, autorizé una subvencion por importe de
7800 millones GRD (22,9 millones EUR) para un
programa de inversiones de 15600 millones GRD
(45,9 millones EUR) destinado a la reestructuraciéon
del astillero.

En 2001, el Gobierno decidi6 privatizar HSY en su tota-
lidad. El Estado griego puso en marcha una licitacion
abierta, para la cual se redacté un documento de licita-
cién. El 31 de mayo de 2002, el ETVA y los trabajadores
de HSY vendieron sus acciones de HSY a un consorcio
compuesto por HDW y Ferrostaal () (en lo sucesivo,
«HDW |Ferrostaal»). Este consorcio fundé GNSH para al-
bergar la sociedad holding en HSY. HDW y Ferrostaal
posefan participaciones idénticas en GNSH. ThyssenK-
rupp absorbié HDW en enero de 2005 (*%) y adquiri6
las acciones que tenfa Ferrostaal en GNSH en noviembre
de 2005 (2!). Por tanto, desde finales de 2005, ThyssenK-
rupp ha poseido el 100 % del capital en acciones y el
control de HSY. GNSH y HSY forman parte de TKMS, la
divisiéon de ThyssenKrupp especializada en sistemas para
buques de guerra y buques mercantes especializados.

En agosto de 2001, durante el proceso de licitacién para
la venta de HSY, el Estado griego aprobd la Ley
2941/2001, que incluye diversas medidas destinadas a
facilitar la venta de la empresa. En primer lugar, la Ley
ofrece incentivos a los trabajadores para que abandonen

(34)

(35)

(37)

la empresa de forma voluntaria. En segundo lugar, el
Estado griego asume parte de los costes de pension ex-
cepcionales de HSY. En tercer lugar, la Ley permite que
HSY se beneficie de una serie de reservas libres de im-
puestos si se compensan con pérdidas de afios anteriores.
Cuarto, la Ley contiene una disposicién para compensar
a los trabajadores que eran accionistas de HSY antes de la
privatizacién. Més concretamente, el Estado griego reem-
bolsard a los trabajadores los importes que invirtieron en
HSY en el marco de las ampliaciones de capital llevadas a
cabo en los aflos anteriores. El 5 de junio de 2002, la
Comisién adoptd una doble decisién (en lo sucesivo, «la
Decision N 513/01») (*?) relativa a varias medidas inclui-
das en la Ley 2941/2001 y que Grecia habia notificado
en 2001 (notificacién registrada con el nimero N
513/01). La Comision decidi6é autorizar ayudas al cierre
por importe de 29,5 millones EUR a favor de HSY e
incoar (en el asunto C 40/02) el procedimiento de inves-
tigacién formal establecido en el articulo 88, apartado 2,
del Tratado CE por lo que respecta: 1) al pago por parte
del Estado de parte de los costes excepcionales de pen-
sién de los trabajadores de HSY, y 2) a la transferencia de
una serie de reservas del balance sin abonar el 10 %
obligatorio en concepto de impuestos. La decisién final
adoptada el 20 de octubre de 2004 (**) (en lo sucesivo,
«Decision C 40/02») concluia que estas dos medidas
constitufan ayuda estatal incompatible que debia ser re-
cuperada.

3. EVALUACION DE LAS CUESTIONES HORIZONTALES

La presente Decision se refiere a dieciséis medidas. Antes
de evaluarlas una por una, la Comision necesita aclarar
algunas cuestiones clave relevantes para la evaluacion de
varias de ellas.

3.1. Cuestion horizontal n°® 1: Solvencia y acceso al
mercado financiero entre 1997 y 2002

Para evaluar la mayoria de las medidas objeto de la pre-
sente Decision es necesario determinar cudl era la situa-
cién econdémica y financiera de HSY durante los afios
1997-2002 vy si razonablemente podria haberse esperado
que la empresa recuperara la viabilidad a largo plazo.
Ademds, hay que determinar si en esas circunstancias
un inversor en una economia de mercado habria acep-
tado conceder a HSY préstamos y garantias similares a
los que le concedié el Estado y el banco de titularidad
publica ETVA, las Gnicas instituciones que aportaron fon-
dos a HSY durante ese periodo.

La Comision empezard por analizar la situacion en 1997
y después pasard a analizar su evolucién hasta 2002.

3.1.1. Situacion en 1997

Para comenzar el andlisis, es necesario verificar si la Co-
misiéon ya se ha pronunciado sobre esta cuestion en
decisiones anteriores. En primer lugar, la Comisién re-
cuerda que en la Decision N 401/97 y en la Decisién
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(38)

(39)

(40)

C 10/94, adoptadas ambas por la Comision el 15 de julio
de 1997, no puso en tela de juicio la validez del plan
empresarial presentado por Grecia. Por consiguiente, im-
plicitamente reconocié que la ejecucion de dicho plan
podia restablecer la viabilidad de HSY. En segundo lugar,
la parte descriptiva de la Decision N 401/97 indica que el
astillero financiard una parte del plan de reestructuracion
mediante préstamos bancarios por valor de 4670 millo-
nes GRD, obtenidos en condiciones de mercado sin ga-
rantfas estatales. Al no cuestionar la viabilidad de esta
financiacién, la Comisién reconocia que la situacién de
la empresa debia de permitirle acceder al mercado de
crédito, al menos por la cantidad en cuestion. De hecho,
si la Comisién hubiera pensado que el astillero era inca-
paz de obtener préstamos por valor de 4 670 millones
GRD como minimo, habria sefialado que el plan de rees-
tructuracion era inviable y habrfa prohibido la cuantiosa
ayuda de reestructuracion (incluida la ayuda de inver-
si6n). En conclusion, la Comisiéon no puede contradecir
en la presente Decision estas dos evaluaciones anteriores.

Sin contradecir dichas evaluaciones, la Comisién, no obs-
tante, recuerda lo precaria que era la situacion del asti-
llero en 1996-1997.

En primer lugar, por lo que se refiere a la infraestructura
fisica, la Decision N 401/97 indica que el equipo utili-
zado en el astillero era antiguo y estaba obsoleto y que el
plan era el primer plan de inversién desde la construc-
cion del astillero (>4). La Decision C 10/94 indica también
que esta modernizacién de las infraestructuras era nece-
saria para restablecer la competitividad y la viabilidad.
Por consiguiente, puede concluirse que el restableci-
miento de la viabilidad estaba supeditado a la rdpida
ejecucion del plan de inversion.

En segundo lugar, por lo que se refiere a las actividades
comerciales de HSY y al tamario de su cartera de pedidos,
las propias autoridades griegas reconocieron que «en el
momento de la presentacion del plan de inversion, la
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Cuadro 1

empresa no habia firmado contratos de construcciéon na-
val, y que la actividad del astillero estaba marcada por
una gran incertidumbre sobre su futuro al no haber una
estrategia comercial clara y carecer de inversiones. La
Gnica actividad seria era terminar las fragatas tipo
MEKO para la Marina griega» (*°). Puesto que no habia
pedidos en cartera y el astillero necesitaba un nivel sufi-
ciente de actividad de construccién naval para ser viable
en los aflos siguientes, la Comisiéon considera que el
restablecimiento de la viabilidad dependia de la rdpida
firma (es decir, de la celebracion) de contratos rentables
de construccion naval civil o militar.

En tercer lugar, por lo que se refiere a la situacién finan-
ciera de HSY, en el cuadro 1 figuran los datos contables
clave. En cuanto a la solvencia de la empresa en 1997, se
observa que la empresa tenia un gran patrimonio (). No
obstante, esta situacion positiva se debia enteramente a
las ingentes condonaciones de deuda aplicadas por el
Estado en 1996. El Estado condoné 54 520 millones
GRD (160 millones EUR) de deudas relativas a activida-
des civiles —condonacién aprobada por la Decision C
10/94— y 46 350 millones GRD (136 millones EUR)
de deudas relativas a actividades militares. El balance
aparentemente saneado que se observa a 31 de diciembre
de 1996 era de alguna forma «artificial» y, sobre todo, no
era en modo alguno prueba de que el astillero hubiera
recuperado su competitividad y de que se hubieran ata-
jado las causas de las graves dificultades atravesadas du-
rante los dltimos veinte afios. Sin la ejecucion integra del
plan de reestructuracion, lo mds probable es que el asti-
llero hubiera registrado pérdidas que répidamente hubie-
ran agotado sus recursos propios (es decir, el patrimonio
neto). Hay que tener presente que, en los doce afios
anteriores, HSY entré en proceso de liquidaciéon dos ve-
ces. En conclusion, este patrimonio positivo no habria
sido suficiente para convencer a un banco de que pres-
tara a HSY a un tipo de interés normal, es decir, al tipo
de interés que se cobra en los préstamos a empresas
solventes.

Volumen de negocios, beneficios y patrimonio neto de HSY desde 1997 a 2005

(en millones EUR)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 {2003 ()| 2004 2005
Capital social 86 91 92 95 65 106 106 121 121
Patrimonio neto 82 88 54 17 -4 -78 | -83 [-111 |—-182
Volumen de negocios 74 83 30 59 55 89 112 130 198
Beneficios 7 1 -36 - 42 =21 -115 -1 —45 =71

(") El ejercicio financiero 2003 va de 1.1.2003 a 30.9.2003.
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En conclusién, la Comision considera que en 1997 el
astillero seguia teniendo dificultades y todavia no era
competitivo, pero que podia esperarse el restablecimiento
de la viabilidad si se ejecutaba el plan de inversion inte-
gramente y a tiempo y si el astillero conseguia firmar
rapidamente contratos de construccién naval rentables.
Puesto que el restablecimiento de la viabilidad estaba
supeditado a estas dos inciertas condiciones, conceder
un préstamo a HSY en 1997 y en los afios posteriores
presentaba «un riesgo particular». Un banco privado ha-
bria aceptado conceder préstamos o garantias a HSY pero
a un precio que reflejara tan elevado riesgo. En una
situacion que presente «un riesgo particular», la Comuni-
cacion de la Comision relativa al método de fijacion de
los tipos de referencia y de actualizacion (¥) indica que el
punto de referencia adecuado para determinar la existen-
cia y el importe de ayudas estatales es el tipo de referen-
cia para Grecia (es decir, Athibor mas 300 puntos bésicos
hasta el 31 de diciembre de 2000 y el tipo «swap» in-
terbancario a cinco afios en EUR mds 75 puntos bdsicos
desde el 1 de enero de 2001) incrementado con una
prima de riesgo de 400 puntos bdsicos como minimo
(es decir, Athibor mds 700 puntos bdsicos como minimo
hasta el 31 de diciembre de 2000 y el tipo «swap» in-
terbancario a cinco afios en EUR mds 475 puntos bdsicos
desde el 1 de enero de 2001). Por lo que se refiere a las
garantias sobre los préstamos, la Comisién evaluard la
existencia de ayuda basindose en el mismo método, es
decir, comparando el coste total del préstamo garanti-
zado (es decir, el tipo de interés pagado por HSY al
banco mds la prima de garantia pagada por HSY al ga-
rante) con el coste que habria tenido que pagar si hubiera
contraido ese préstamo en el mercado (el tipo de refe-
rencia para Grecia mds 400 puntos bdsicos como mi-
nimo).

3.1.2. Evolucién desde 1997

Como se explicard mds adelante, la Comisién no puede
descartar que hasta el 30 de junio de 1999 HSY todavia
estuviera en condiciones de suscribir préstamos en el
mercado al tipo de interés establecido en la secciéon an-
terior (28).

HSY registr6 ligeros beneficios netos en 1997 'y
1998 (?°). No obstante, en esos dos afios, no consiguid
cerrar ningdn contrato de construccion naval (3%), ni mi-
litar ni civil, lo que habria sido necesario para garantizar
un nivel suficiente de actividad en los préximos afios y
evitar incurrir en pérdidas. El primer contrato de cons-
truccién naval que consiguié cerrar el astillero era un
contrato de construccién de dos transbordadores para
Strintzis. El contrato no se firmé hasta comienzos de
1999 (*'). Ademds, desde un principio se sabia que el
precio de venta era demasiado bajo para cubrir los costes
y que, por tanto, este contrato acarrearia pérdidas (>?). En
julio de 1999, la Marina griega adjudicé la construccion
de tres submarinos a HSY y HDW. La construccién de
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los tres submarinos estaba previsto que durara casi diez
aflos y el contrato total ascendia a unos 350 000 millo-
nes GRD (1 000 millones EUR), de los que aproximada-
mente tres cuartas partes corresponderian a HDW, que
tenfa que suministrar maquinaria, componentes a presiéon
y sistemas electronicos sensibles. Ademds, el primer sub-
marino iba a construirse en los astilleros de HDW en
Kiel (*3). Por consiguiente, este proyecto no generaria
mucha actividad ni grandes ingresos para HSY durante
los primeros afios (*4).

Visto que en 1997, 1998 y primeros meses de 1999 no
se habia podido conseguir una cartera de pedidos abun-
dante y rentable, la direccién y cualquier inversor que
analizara la situacién del astillero se habria dado cuenta
en los primeros meses de 1999, como muy tarde, de que
el astillero no podria haber tenido un nivel suficiente de
actividad en 1999 y 2000 para cubrir sus costes y que,
en esos aflos, el astillero debia haber registrado grandes
pérdidas dejando su patrimonio neto muy reducido (*°).
En esas circunstancias, ya no podia esperarse el restable-
cimiento de la viabilidad (*¢). Con caracter subsidiario, la
Comisién sefiala que el primer informe elaborado por las
autoridades griegas sobre la ejecucién del plan de inver-
sion mostraba que, a 30 de junio de 1999, solo se habia
completado una pequefia parte del plan. Por tanto, ade-
mds de los reveses comerciales, la modernizacién de las
instalaciones era lenta (37). Por dltimo, la Comision sefiala
que las dificultades financieras que se avecinaban ocasio-
naron una disputa entre el equipo independiente de ges-
tion del astillero (Brown & Root, nombrado en septiem-
bre de 1996) y los trabajadores/accionistas. En concreto,
los gestores insistian en la necesidad de hacer un recorte
de plantilla adicional por el bajo nivel de actividad. Los
sindicatos se opusieron a una reforma de este tipo y
consiguieron destituir al equipo gestor (*3). Este hecho,
que produjo un vacio de gestion e ilustra las dificultades
para llevar a cabo reformas suficientes en el astillero, era
un elemento mds que habria disuadido a un inversor en
una economia de mercado de prestar dinero a HSY.

Habida cuenta de lo anterior, la Comisién concluye que
desde el 30 de junio de 1999 razonablemente ya no
podia esperarse un restablecimiento de la viabilidad. Por
consiguiente, la Comision considera que desde esa fecha
ningin banco habria aceptado prestar al astillero, ni si-
quiera a tipos de interés elevados, ni habria aceptado
concederle una garantia, ni siquiera a cambio de una
comision de garantia elevada. Puesto que HSY no habria
obtenido préstamos ni garantfas en el mercado, todo
préstamo o garantia concedido con posterioridad al
30 de junio de 1999 automdticamente constituye ayuda.
Toda garantia que resultara ser incompatible y todavia
estuviera en curso debe interrumpirse inmediatamente,
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y todo préstamo debe ser reembolsado inmediatamente.
No obstante, el reembolso —segtn el plazo habitual
establecido en el contrato de préstamo y segin la pre-
sente Decision— de todo préstamo concedido con pos-
terioridad al 30 de junio de 1999 no es suficiente para
restablecer la situacién inicial, puesto que, hasta la fecha
del reembolso, HSY dispuso de fondos que normalmente
no habria obtenido en el mercado. Por tanto, para resta-
blecer la situacién inicial, esta ventaja, cuya magnitud
solo puede calcularse aproximadamente utilizando el
tipo de interés de un préstamo de muy alto riesgo,
debe ser recuperada. Por consiguiente, para el periodo
transcurrido desde que se hizo efectivo el préstamo a
HSY hasta que este lo reembolsd, la Comision debe or-
denar la recuperacién de la diferencia entre el tipo de
interés realmente pagado por HSY y un tipo de interés
tedricamente adecuado para un préstamo de muy alto
riesgo. Para determinar este dltimo tipo de interés, la
Comisién sefiala que la Comunicacién de la Comisién
relativa al método de fijacion de los tipos de referencia
y de actualizacion indica que la prima podrd superar los
400 puntos bésicos por encima del tipo de referencia «si
ningun banco privado hubiere aceptado el préstamo de
que se trates, como es el caso. En varias decisiones, la
Comisién ha considerado que una prima de 600 puntos
bésicos por encima del tipo de referencia era el minimo
adecuado para reflejar una situacion de alto riesgo (*%). La
Comisién considera que esta prima es el minimo para
préstamos en la presente situacion. Por lo que se refiere a
las garantias estatales concedidas con posterioridad al
30 de junio de 1999, la Comisién utilizard el mismo
planteamiento: para el periodo comprendido entre el de-
sembolso del préstamo garantizado y el fin de la garantia
—ya sea con arreglo al calendario normal fijado en el
contrato de garantia o a la presente Decision— la Comi-
sién ordenard la recuperacién de la diferencia entre el
coste del préstamo garantizado (tipo de interés pagado
al banco mds prima de garantia pagada) y el tipo de
referencia para Grecia incrementado en 600 puntos ba-
sicos.

Para respaldar su alegacion de que los préstamos y ga-
rantfas concedidos por el Estado y por el ETVA podria
haberlos concedido en las mismas condiciones un banco
privado, HSY presenté el primer informe Deloitte (+°). En
la seccién 5 de dicho informe, Deloitte analiza la solven-
cia de HSY en 1999 y en los afios posteriores. Deloitte
concluye que «la Compaiiia habria tenido la alternativa de
contraer un préstamo o de recibir cartas de garantia de
otra institucién financiera no afiliada (es decir, sin nin-
guna otra relacion aparte de la colaboraciéon comercial
regular) durante el periodo objeto de examen.» (*!) La
Comisién sefiala que el informe no explica como con-
cuerda esta conclusién con el hecho de que fracasaran los
intentos por parte de HSY de obtener fondos de otras
instituciones financieras (*?). Ademds, la Comision sefiala
que el andlisis contiene una serie de errores (*3), que
sesgan notablemente la conclusion.
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3.1.3. Andlisis intragrupo

Todos los préstamos y garantias objeto del presente pro-
cedimiento fueron concedidos por el ETVA o por el
Estado. Las autoridades griegas sostienen que, puesto
que el ETVA y el Estado griego (a través del ETVA)
eran accionistas de HSY, los préstamos y garantias po-
drian considerarse como operaciones intragrupo. A este
respecto, Grecia formula dos alegaciones:

— en primer lugar, es normal que una empresa matriz
preste dinero a su filial en condiciones favorables. De
hecho, la ventaja concedida a la filial incrementa el
valor de las acciones de la empresa matriz. Por con-
siguiente, aun cuando la Comision considerara que el
ETVA y el Estado concedieron préstamos y garantias
a un precio inferior al de mercado, habria sido acep-
table para un inversor en una economia de mercado
en una situacion similar. Por tanto, estos préstamos y
garantias no constituirfan ayuda,

— en segundo lugar, es normal que una empresa matriz
preste dinero a una filial en crisis. De hecho, el prés-
tamo busca preservar el valor de las acciones de la
empresa matriz. Por consiguiente, aun cuando la Co-
misién considerara que ningtin banco privado habria
prestado dinero a HSY durante un periodo determi-
nado debido a que la situacion del astillero era desas-
trosa, los préstamos y garantias concedidos por el
ETVA y por el Estado deberfan no obstante conside-
rarse aceptables para un inversor privado en circuns-
tancias similares. Por tanto, estos préstamos y garan-
tias no constituirfan ayuda.

La Comisién considera que las conclusiones de Grecia no
son correctas.

En primer lugar, la Comision sefiala los dos elementos
siguientes. En el primer caso, ningin inversor en una
economia de mercado se habria puesto en la situaciéon
del ETVA. Efectivamente, no hay que olvidar que, cuando
el ETVA compré HSY en 1985, era un banco de desa-
rrollo que actuaba en nombre del Gobierno, para evitar el
cierre de una compaififa de gran importancia para la
economia griega (**). Para mantener a flote a HSY, el
ETVA hizo una aportacién de capital en 1986 que la
Comisién consider6 constitutiva de ayuda (**). En 1995,
el ETVA mantenia «una participacién mayoritaria del
51 %» en HSY ya que Grecia alegaba que «estaba justifi-
cada en interés de la Defensa», de conformidad con el
articulo 10 de la Directiva 90/684/CEE. En el segundo
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caso, la Comisién observa que, cuando se consideran
todas las medidas aplicadas por el Estado (incluidas la
medidas aplicadas por el ETVA, puesto que, como se
demostrard en la presente Decision, son imputables al
Estado) a favor de HSY —y en particular las reiteradas
y cuantiosas ayudas estatales concedidas a HSY hasta
2002— resulta evidente que, durante dicho periodo, el
Estado no actué como un inversor en una economia de
mercado. El Estado aport6 continuamente los cuantiosos
fondos necesarios para mantener a HSY a flote, lo que ha
sido muy oneroso. En conclusion, puesto que el Estado (a
través del ETVA) se encontrd en la situacion de ser ac-
cionista de HSY dnicamente porque actué como una
autoridad publica deseosa de preservar las actividades
de HSY a toda costa, y puesto que nunca actué como
un inversor en una economia de mercado que buscara
obtener beneficios con su participacion en HSY, carece de
credibilidad el argumento de que el ETVA y el Estado
actuaron de manera aceptable para un inversor en una
economia de mercado porque los tipos de interés insufi-
cientes (o la comisién de garantia) aplicados a la finan-
ciacién (préstamos y garantias) que concedfan a HSY se
compensaban con un incremento del valor de las accio-
nes de HSY. Puesto que el Estado (incluido el ETVA)
nunca actu6 como un inversor que buscara conseguir
beneficios sino que, por el contrario, aceptd mantener
a HSY a flote a un alto precio, Grecia y HSY deberian,
como minimo, haber respaldado su alegacién con un
andlisis detallado que probara que, como accionistas de
HSY, el Estado y el ETVA podrian realmente haber espe-
rado una ganancia de capital (es decir, un incremento del
valor de las acciones) superior a los «ingresos previsibles»
(el insuficiente tipo de interés o la insuficiente prima de
garantia). Puesto que no se ha presentado dicho anilisis y
que HSY y Grecia adujeron su dudoso e hipotético argu-
mento sin ningtin justificante, la Comisién desestima sin
entrar en otros andlisis su alegacion de que el Estado
(incluido el ETVA) actudé como un inversor en una eco-
nomia de mercado ya que la financiacién concedida en
condiciones favorables originé un incremento del valor
de las acciones de HSY suficientemente importante para
compensar los «ingresos no percibidos».

En segundo lugar, aun cuando se desestimara el argu-
mento anterior y se analizaran los aspectos intragrupo
(es decir, el incremento potencial del valor de las acciones
de HSY), hay pruebas suficientes de que las operaciones
realizadas por el ETVA no habrian sido aceptables para
un inversor en una economia de mercado que hubiera
contado con una participacién del 51 % en HSY.

A finales de 1995, el 49 % de la propiedad de HSY fue
trasferida a los trabajadores de HSY. El precio que paga-
rian los trabajadores por la compra de esta participacion
del 49 % se decidié en aquel momento. Por consiguiente,
en los aflos siguientes, cuando el ETVA y el Estado apor-
taban financiacién a HSY a un precio inferior al que
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habria cobrado un banco privado (no afiliado), el 49 %
del incremento del valor de HSY resultante de este ahorro
(es decir, de que HSY pagara tipos de interés inferiores)
beneficiaba a los otros accionistas de HSY. Solo el 51 %
de la ventaja (reduccién de los tipos de interés y de las
primas de garantia aplicadas) concedida por el ETVA y el
Estado a HSY la recuperaban en forma de incremento del
valor de HSY. Ningin inversor en una economia de
mercado habria aceptado hacer semejante regalo a los
demds accionistas de HSY. Para evitar perder dinero
frente a estos otros accionistas, un inversor en una eco-
nomia de mercado habria cobrado un tipo de interés
similar al que cobrarfan los bancos privados (no afilia-
dos). Por consiguiente, la primera alegacién de las auto-
ridades griegas carece de fundamento.

Por lo que se refiere al perfodo posterior al 30 de junio
de 1999, en un momento en el que ningtin banco pri-
vado habria aportado financiacién a HSY ya que el riesgo
de quiebra era demasiado elevado, se aplica el mismo
razonamiento. En particular, un inversor racional con
solo el 51 % de una empresa habria, como minimo,
pedido a los demds accionistas que aportaran una finan-
ciacién proporcional a su participaciéon en HSY. Si estos
otros accionistas no dispusieran de recursos para aportar
esta financiacién, un inversor racional, como minimo,
habrfa negociado la aportacién de financiacién para
HSY a cambio de una participacion mayor en HSY.
Aportar una financiacién sustanciosa a HSY sin cofinan-
ciacién o sin otras concesiones por parte de los demds
accionistas equivaldria a aportar dinero propio a alto
riesgo para salvar acciones propiedad de otro. Ningin
inversor en una economia de mercado, en circunstancias
similares, habria aceptado hacer semejante regalo a los
demds accionistas de HSY (*¢). Por consiguiente, debe
desestimarse la segunda alegacion de las autoridades grie-
gas.

3.2. Cuestion horizontal n° 2: Imputabilidad al Es-
tado del comportamiento del ETVA

Varias de las dieciséis medidas analizadas en la presente
Decisién no fueron concedidas directamente por el Es-
tado sino por el banco de titularidad publica ETVA.
Puesto que Grecia, HSY y TKMS/GNSH contestan la im-
putabilidad al Estado de estas medidas y Elefsis y el
Banco del Pireo la confirman, esta cuestiébn debe ser
analizada.

Estas medidas fueron concedidas por el ETVA entre 1996
y 2002. Conforme a la jurisprudencia, dichas medidas
solo pueden constituir ayuda estatal a tenor de lo dis-
puesto en el articulo 87, apartado 1, del Tratado CE, si el
Estado estaba en condiciones de controlar al ETVA y si
las autoridades ptblicas «intervinieron de algiin modo en
la adopcién de dichas medidas» (+).
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Industrial de Grecia, fue fundado en 1964 tras la fusion
de tres organizaciones (la Organizacion de Desarrollo
Industrial, la Organizacién para la Financiacion del Desa-
rrollo Econémico y la Organizacién de Crédito al Tu-
rismo). El ETVA se convirtié en sociedad anénima por
la Ley 1369/1973. Por consiguiente, desde 1973 lleva
funcionando como banco de propiedad estatal. Segin
las autoridades griegas (*3), «[e]l principal objetivo decla-
rado en el Estatuto del ETVA como banco de desarrollo
era la promocion del desarrollo en el pais mediante la
financiacién de actividades de produccion en la economia
griega (turismo, industria, etc.)». El ETVA era el tnico
banco de desarrollo de Grecia. El ETVA, por tanto, in-
tentd desempefiar un papel decisivo en el desarrollo eco-
némico y regional del pais financiando empresas, desa-
rrollando la infraestructura regional del pais, aportando
capital riesgo y participando en empresas de importancia
estratégica para la economia griega. En 1995, debido a
los problemas financieros derivados de estas actividades,
la recapitalizacion, reestructuracién y modernizacién del
banco se convirtieron en la prioridad niimero uno del
Gobierno griego, lo que se llevd a cabo segin un pro-
grama quinquenal en el marco de la Ley 2359/95. Ade-
mds de la aportacién de 427 000 millones GRD de ca-
pital por parte del Gobierno, el objetivo de la reestruc-
turacién era aplicar una nueva orientacion estratégica,
cambiar la estructura organizativa y formular procedi-
mientos empresariales modernos que respondieran a las
condiciones de competencia actuales. Por consiguiente,
«[a]demds de su actividad de desarrollo, el ETVA desarro-
116 servicios bancarios comerciales, especialmente desde
1997 en adelante» (*9).

En 1999, el Estado, que posefa el 100 % de las acciones
del ETVA, decidi6 sacar el banco a cotizacién en la Bolsa
de Atenas, ofreciendo al publico el 24 % de su capital
social. El Estado decidi6 ir atin mds lejos con la privati-
zacién del banco y redujo su participacion por debajo del
50 %. Hubo una licitacion y result6 elegido el Banco del
Pireo. El 20 de marzo de 2002, se trasfirieron al Banco
del Pireo acciones por valor del 57,7 % del capital del
ETVA (%9).

Por lo que se refiere a la posibilidad de que el Estado
controlase el ETVA, la Comision seflala que hasta finales
de 1999 el ETVA era enteramente propiedad del Estado
griego. El Estado mantuvo una participacion mayoritaria
hasta la transferencia de la mayor parte de las acciones al
Banco del Pireo el 20 de marzo de 2002. Estaba, por
tanto, en condiciones de controlar el ETVA como mi-
nimo hasta el 20 de marzo de 2002, lo que prueba
también que habia recursos estatales en las medidas eje-
cutadas por el ETVA.

adopcion de las diversas medidas, la Comisién hace las
siguientes observaciones:

— en primer lugar, sefiala que las tres decisiones mds
importantes relativas a la participacion del ETVA en
HSY no las tomé la direccién del ETVA independien-
temente: estas decisiones las tomé el Gobierno y las
aplico el ETVA. Efectivamente, que en 1985 el ETVA
comprara el HSY, que estaba en quiebra, fue una
decision gubernamental (°!). El ETVA se limité a apli-
car esta decisién del Estado y rdpidamente hizo una
cuantiosa aportacion de capital a HSY, que la Comi-
sién considerd ayuda estatal (°?). Esto prueba que la
relacién entre el ETVA y HSY ha sido desde un prin-
cipio una relacién de apoyo estatal a una empresa
que era importante —en términos de empleo y de
actividad— para el Gobierno griego. La segunda gran
decision fue la venta por el ETVA del 49 % del capital
de HSY a los trabajadores, decidida por la Ley
2367/1995 (*}). Ademds, esta Ley impone medidas
significativas de reestructuracién a HSY (*¥) (y con-
cede ayudas muy cuantiosas al astillero). El tercer
hecho importante fue la privatizacion de HSY en
2001-2002 (es decir, el ETVA tenfa que vender su
participacion del 51 % restante en HSY). Esta privati-
zacién fue decidida por Decisién n° 14/3-1-2001 del
correspondiente Comité de Privatizacién Interministe-
rial y se produjo en el marco de la Ley griega de
Privatizacién 2000/91, informacién repetida reitera-
damente en los documentos de licitacion presentados
a los inversores y licitadores interesados por Alpha
Finance, el banco que organizé la venta de HSY en
nombre del Estado y de los vendedores (ETVA y los
trabajadores). Los documentos de licitacién de fecha
de 2 de abril de 2001 indican también que el Estado
iba a seleccionar al licitador elegido con los vende-
dores. En conclusion, las tres decisiones cruciales re-
lativas a la participacion del ETVA en HSY fueron
tomadas por el Estado.

— ademds de su intervencion directa en estas tres oca-
siones, el Estado concedié ayudas muy cuantiosas
durante el periodo comprendido entre 1995 y 2002.
Condond 54 520 millones GRD (160 millones EUR)
de deudas relativas a la rama civil —condonacién
aprobada por la Decisién C 10/94— y 46 350 mi-
llones GRD (136 millones EUR) de deudas relaciona-
das con actividades militares. Como se indicaba en la
Decision N 401/97, el Estado tenfa también la inten-
ci6én de conceder 7 800 millones GRD (22,9 millones
EUR) de ayuda de inversién. Durante el procedi-
miento de licitacién en 2001, el Estado griego pro-
mulgé la Ley 2941/2001, que contenia un cuantioso
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importe de ayuda financiera para facilitar la privati-
zacién de HSY (véase el considerando 33 de la pre-
sente Decision). Como indicé la Comisién en su De-
cision N 513/01, el Estado se comprometib, por
ejemplo, a pagar 118 millones EUR en incentivos a
los trabajadores para que abandonaran la empresa de
forma voluntaria. Al conceder ayudas cuantiosas y
repetidas, el Gobierno dio muestras claras de que
consideraba la supervivencia de HSY muy importante
desde el punto de vista politico (*).

— por ltimo, la Comisién sefiala que, durante esos
afos, el Estado concedié a HSY contratos estratégicos
de defensa, tales como la construccién de submari-
nos. Por consiguiente, el Estado tenfa un interés di-
recto en controlar las actividades de HSY y en garan-
tizar la continuidad del funcionamiento del astillero.

Al decidir el tamaiio de la participacién del ETVA en
HSY, al aportar constantemente un cuantioso apoyo fi-
nanciero a HSY y dado que concedié contratos militares
de gran importancia para la seguridad de Grecia, el Go-
bierno griego mostré sin lugar a dudas que daba gran
importancia a las actividades de HSY y que seguia la
situacion del astillero con atencién. En este contexto
general, la Comision considera que, hasta la privatizacion
del ETVA en marzo de 2002, no puede ponerse en duda
la imputabilidad al Estado del comportamiento del ETVA.
De hecho, en esas circunstancias, a la direcciéon del ETVA
le resultaba imposible aplicar a HSY una politica de cré-
dito que no fuera acorde con la politica de apoyo con-
tinuo adoptada por el Gobierno. En particular, al ETVA le
habria resultado imposible tomar una decisién que creara
problemas financieros a HSY. Por ejemplo, el ETVA no
habria podido aplicar un tipo de interés elevado (es decir,
un elevado «margen» por encima del tipo interbancario) a
los préstamos concedidos a HSY, puesto que habria per-
judicado a la situacién financiera de HSY, lo que habria
sido politicamente inaceptable para el Gobierno. De la
misma manera, el ETVA no podria haberse negado a
conceder un préstamo solicitado por HSY para financiar
sus operaciones (*%). En otras palabras, al ETVA no le
quedaba mds remedio que ser coherente con la politica
de apoyo decidido y continuo a HSY adoptada por el
Estado. Por consiguiente, la Comision concluye que todas
las medidas aplicadas por el ETVA para con HSY (prés-
tamos, garantfas, aportaciones de capital, etc.) eran auto-
maéticamente imputables al Estado y que no es necesario
aducir pruebas adicionales de la intervencién estatal en el
momento en que cada una de esas medidas fue adoptada
por el ETVA. En conclusién, la Comisién considera que
las distintas medias ejecutadas por el ETVA son imputa-
bles al Estado.

Como argumentos subsidiarios, la Comisién sefiala ade-
mds los siguientes elementos que confirman la imputabi-
lidad al Estado del comportamiento del ETVA.
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En primer lugar, en 1995 el ETVA vendié Gnicamente el
49 % —y, por tanto, no el 100 %— de las acciones de
HSY a los trabajadores. «Grecia alegd sus necesidades
militares en la construccion naval para justificar que con-
servara el 51 % del astillero, como permite el articulo 10
de la Directivar. El articulo 10, apartado 3, de la Directiva
90/684/CEE del Consejo dispone que «a pesar de la obli-
gacién contenida en el apartado 2 de enajenar los asti-
lleros por medio de venta, el Gobierno griego podrd
mantener una participacién mayoritaria del 51 % en
uno de ellos, si tal decision se justificare en interés de
la Defensa» (*/). Esto muestra que la participacion del
51 % del ETVA en HSY pretendia permitir al Estado
controlar HSY con el fin de preservar el interés de la
defensa de Grecia. Es evidente que, en esta situacion, la
direccién del ETVA no podria haber establecido una re-
lacién con HSY basada en términos comerciales. Ninguna
decision relativa a la aportacion de financiacién a HSY y
a las condiciones de dicha financiacién podia ser con-
traria al interés de la Defensa de Grecia. En particular, la
Comisién no puede imaginar cé6mo habria podido ne-
garse la direccién del ETVA a conceder financiaciéon a
HSY o habria podido aplicar a dicha financiaciéon un
tipo de interés elevado. Por otra parte, si el objetivo de
Grecia era preservar el interés de la Defensa, se puede
suponer que, de hecho, el Gobierno supervisaba directa-
mente cualquier decisién importante de la direccién de
HSY y cualquier decisién del ETVA relativa a la financia-
cién aportada a HSY.

En segundo lugar, puesto que el mandato del ETVA
como «banco de desarrollo» estaba definido por el Estado,
se puede concluir que todas las actividades del ETVA
aplicadas en el marco de ese mandato eran imputables
al Estado. De la misma manera, seglin reiterada jurispru-
dencia, para analizar la imputabilidad de medidas adop-
tadas por una empresa puede ser pertinente «la naturaleza
de sus actividades y el hecho de desarrollarlas en el mer-
cado compitiendo normalmente con empresas priva-
das» (°8). A este respecto, las autoridades griegas recono-
cen que «el ETVA desde el momento de su creacién no
funcioné como un banco comercial al uso sino como
una institucion especial de desarrollo del crédito dedicada
principalmente al dmbito de los créditos a largo plazo
que desempefian un papel decisivo en el desarrollo eco-
némico y regional del pais» (*°). A este respecto, la Co-
misién recuerda que el ETVA compré HSY en 1985. La
intervenciéon del ETVA dentro de HSY se produjo, por
tanto, dentro de este mandato como «banco de desarro-
llo», y no dentro del marco de sus actividades comerciales
que no comenzaron hasta 1997. Puesto que el ETVA
habia tenido hasta entonces que apoyar a HSY dentro
de su mandato como «banco de desarrollo», a partir de
1997 no podia dejar repentinamente de concederle los
préstamos y garantias que solicitaba y dejar que quebrara
el astillero. A este respecto, la Comisién recuerda que, en
la segunda mitad de los afios noventa, el ETVA fue au-
torizado a desempeiiar actividades comerciales ademds de
sus actividades de desarrollo, y no en lugar de estas, que
debian proseguir.
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juridico de la empresa, regida por el Derecho ptblico o
por el Derecho de sociedades comiin» (°9) puede ser re-
levante para probar la imputabilidad. A este respecto,
puesto que el principal objetivo del ETVA, como banco
de desarrollo de titularidad estatal, es impulsar el desa-
rrollo del pais financiando la economia griega, no estaba
sujeto a las directivas bancarias (°'). Solo cuando las ac-
ciones del ETVA cotizaron en la Bolsa de Atenas el 12 de
enero de 2000 pas6 el ETVA a estar sujeto a las normas
regulatorias habituales aplicables a los bancos comercia-
les.

En cuarto lugar, la Comisioén sefiala que durante el pe-
riodo comprendido entre 1996 y 2002, el Estado estuvo
especialmente atento a las operaciones del ETVA. De
hecho, el Estado aprob6 la Ley 2359/95 para reestructu-
rar el ETVA y aportarle cientos de miles de millones de
dracmas dentro de ese marco. En 1999, el Estado decidié
sacar a cotizaciéon en la Bolsa de Atenas una parte del
capital. Un afio después, decidi6 privatizar la mayor parte
del capital del ETVA. La privatizacién se completé en
2002. Esto indica que durante el periodo 1996-2002,
el Estado estuvo muy interesado por las operaciones
del ETVA. Los préstamos y garantias ofrecidos a HSY
eran de una magnitud tal (°2) que la direccién del
ETVA no habria podido tomar las decisiones de conce-
derlos sin el visto bueno o la orden directa del tnico
accionista del ETVA.

En los considerandos anteriores la Comision ha demos-
trado que, en el periodo anterior a la venta del ETVA al
Banco del Pireo en marzo de 2002, todas las medidas
ejecutadas por el ETVA implicaban recursos estatales y
que todas las medidas ejecutadas por el ETVA en relacién
con HSY eran imputables al Estado. Por consiguiente, en
su evaluacion individual de cada una de las medidas
ejecutadas por el ETVA la Comision no demostrard ya
estos dos puntos.

La Comision solo volverd a discutir estos dos puntos en
la evaluacion de la medida E18¢c, puesto que algunas
partes alegan que el ETVA concedié esta medida en
mayo de 2002, es decir, con posterioridad a la compra
del ETVA por el Banco del Pireo.

3.3. Cuestion horizontal n® 3: Medidas que financian
parcialmente la rama militar de HSY

En su respuesta a la Decisién de ampliacién, Grecia sos-
tiene que varias de las medidas investigadas por la Co-
misién han apoyado las actividades militares del astillero.
Grecia sostiene, por tanto, que estas medidas entran en el
dmbito de aplicacion del articulo 296 del Tratado y no
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con arreglo a las normas sobre ayudas estatales.

Por consiguiente, la Comisién debe evaluar si algunas
medidas podrian entrar total o parcialmente en el dmbito
de aplicacién del articulo 296 del Tratado.

Ninguna de las partes en este procedimiento contesta que
HSY tiene actividades civiles y militares. Durante los tl-
timos quince afios, la principal actividad civil ha consis-
tido en la reparacién de buques mercantes. HSY también
ha construido material rodante ferroviario y cascos de
buques mercantes. Las actividades militares de HSY con-
sistieron en la construccién y reparacién de buques y
submarinos militares para la Marina griega.

La Comisién recuerda que la Decisién de ampliacion ya
sefialé las medidas que apoyaban exclusivamente la rama
militar del astillero. La Decision de ampliacién concluye
que estas medidas entran plenamente en el dmbito de
aplicacion del articulo 296 del Tratado y no estdn sujetas
a las normas sobre ayudas estatales. El Tribunal de Justi-
cia no ha cuestionado la Decision de ampliacion.

Algunos de los apoyos estatales cubiertos por la presente
Decisién no se asignaron a una actividad particular, es
decir, no estaban destinados a financiar un proyecto con-
creto. Por tanto, la Comisién debe determinar en qué
medida estos apoyos estatales beneficiaron a la rama
militar y en qué medida a la civil. Este cdlculo resulta
complicado por el hecho de que HSY no llevaba conta-
bilidades separadas para la rama civil y militar. En esas
circunstancias, la Comisién basard su analisis en el ta-
mafio relativo de ambas ramas. Por consiguiente, debe
evaluarse el peso relativo de cada una de ellas. La Comi-
sién sefiala que todos los apoyos estatales (es decir, fi-
nanciacion, aportaciéon de capital) concedidos a HSY (y
no asignados para financiar una actividad particular) cu-
brieron al mismo tiempo pérdidas anteriores (es decir,
pérdidas generadas por contratos anteriores) y permitie-
ron al astillero financiar actividades futuras. Para deter-
minar en qué medida un determinado apoyo estatal be-
neficié a las actividades civiles y militares, la Comisién
considera, por tanto, que el andlisis no debe limitarse al
reparto entre unas y otras (es decir, al peso relativo de
cada rama) en el ejercicio en el que se aport el apoyo,
sino que es necesario calcular el reparto medio entre
ambas ramas durante un periodo suficientemente largo.
El hecho de que el peso relativo de las dos ramas varie
enormemente de un afio a otro también justifica utilizar
una media de varios afios. Efectivamente, un ejercicio
determinado puede no ser representativo del reparto me-
dio entre ambas ramas a medio y largo plazo.
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ayuda declarada ilegal e incompatible por la Decisiéon C
40/02, Grecia adujo que las actividades civiles represen-
taban el 25 % de las actividades de HSY y las militares el
75 %. Para respaldar su alegacion, Grecia present6 datos
sobre las horas de trabajo y el volumen de negocios (es
decir, el valor de las ventas) de ambas ramas entre los
afios 1997 y 2005 (3). En el contexto del presente pro-
cedimiento, Grecia no ha rebatido estas cifras. Ademads, la
Comisién ya habia aceptado un reparto del 25 % ci-
vil/75 % militar en la Decision N 513/01, que no fue
impugnada ante el Tribunal de Justicia. Habida cuenta
de lo anterior, la Comision considerard que las activida-
des civiles representaban el 25 % de las actividades de
HSY y las actividades militares el 75 %.

Por lo que se refiere a la rama militar de HSY, la Comi-
sién ha aceptado reiteradamente en decisiones anteriores
que el apoyo prestado a la misma no entre en el dmbito
de las normas sobre ayudas estatales (°4). La Comisién
repitié la evaluacion en los considerandos 86 a 90 de
la Decision de ampliacién. Puesto que las medidas objeto
de la presente Decision se concedieron a HSY (es decir, a
HSY en su conjunto) durante el mismo periodo analizado
en dichas decisiones anteriores, debe concluirse que la
parte de estas medidas que ha apoyado a las actividades
militares de HSY entra también en el dmbito de aplica-
cién del articulo 296 del Tratado y estd dispensada de las
normas sobre ayudas estatales.

Al evaluar cada medida individualmente, la Comisién
establecerd si la medida ha ayudado exclusivamente a
las actividades civiles de HSY o si se concedié a HSY
sin estar asignada a un uso concreto (*):

— si solo se apoy6 a las actividades civiles, la Comisién
considera que no se aplica el articulo 296 del Tratado
y que la medida en su totalidad debe ser evaluada con
arreglo al articulo 87 del Tratado.

— si se apoy6 a HSY en su conjunto, la Comisién con-
sidera que, puesto que el 75 % de las actividades del
astillero estaban relacionadas con la produccién mili-
tar, el 75 % del apoyo estatal beneficié a las activida-
des militares y entra en el dmbito del articulo 296 del
Tratado. El 25 % del apoyo estatal puede evaluarse
con arreglo a las normas sobre ayudas estatales.

4. LAS MEDIDAS: DESCRIPCION, MOTIVOS PARA IN-
COAR EL PROCEDIMIENTO, OBSERVACIONES RECIBI-
DAS, EVALUACION Y CONCLUSION

Por lo que se refiere a las observaciones de Grecia y de
terceros, la Comision sefiala que abordan toda una serie
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la Comisién, la denunciante Elefsis alegaba que hay nu-
merosas razones por las que las medidas deben conside-
rarse ayuda incompatible. De la misma manera, Grecia,
HSY, y TKMS/GNSH han alegado en sus sucesivos escri-
tos a la Comisioén que existen numerosas razones por las
que las medidas podrian considerarse compatibles con el
mercado comun.

Con arreglo al articulo 253 del Tratado, una decisién de
la Comisién debe ser motivada. No obstante, la Comisién
no estd obligada a responder a cada uno de los argumen-
tos aducidos por las partes. Por consiguiente, la presente
Decisién abordard explicitamente solo los puntos princi-
pales planteados por las partes. En particular, la Decision
no abordara algunas razones aducidas por las partes que
claramente no concuerdan con los hechos, que contradi-
cen puntos suscitados por esa misma parte en sus otros
escritos o que pueden claramente desestimarse basdndose
en los hechos y en la evaluacién presentados en la pre-
sente Decision.

Puesto que esta investigacién abarca un niimero elevado
de medidas, es importante numerarlas para facilitar su
lectura y evitar confusiones. Asi pues, las cuatro medidas
incluidas en la Decisién de incoar el procedimiento se
numerardn de P1 a P4. Las doce medidas cubiertas por la
Decisiéon de ampliacién mantendrdn el ndmero que se
asigné a cada una en dicha Decisién, precedido por la
letra E.

4.1. Uso indebido de la ayuda de inversién aprobada
en 1997 (medida P1)

4.1.1. Descripcion de la medida

Por Decisién N 401/97, la Comisién autorizé una ayuda
de inversion de 7 800 millones GRD (22,9 millones
EUR), que Grecia habifa notificado el 20 de junio de
1997. En dicha Decision la ayuda fue evaluada con arre-
glo al articulo 6 «Ayudas a la inversién» del capitulo III,
«Ayudas a la reestructuraciéon», de la Directiva
90/684/CEE, del Consejo que dispone que «Las ayudas
a la inversién [...] no podrdn concederse [...] a no ser
que estén ligadas a un plan de reestructuracién que no
traiga consigo ningin aumento de capacidad de cons-
truccién naval del astillero [...]. Dichas ayudas no podrdn
concederse a los astilleros de reparaciéon de buques, a no
ser que estén vinculados a un plan de reestructuracion
que conduzca a una reduccion de la capacidad global de
reparacién de buques». La Decision N 401/97 indica que
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se habfa elaborado un plan de negocios destinado a res-
tablecer la competitividad del astillero por medio de un
aumento de la productividad y de la modernizacién. El
primer pilar de este plan es una reorganizacién a gran
escala y la reduccion de plantilla. En concreto, la plantilla
se reducird a 2 000 trabajadores para finales de 1997 y
se introducirdn métodos de trabajo mds flexibles. La De-
cisién N 401/97 indica que la mayor parte de la reduc-
cién de plantilla ya se habia llevado a cabo en el mo-
mento de la decision, lo que contribuird al incremento de
la productividad. El segundo pilar del plan de reestructu-
racién es un programa de inversién para sustituir el viejo
equipo obsoleto por tecnologia actualizada. La Decision
sefiala que, segiin el plan, el astillero recuperard la viabi-
lidad para finales del plan de negocios, es decir para
2000. El coste total del programa de inversion se estimé
en 15 620 millones GRD (45,9 millones EUR). La parte
descriptiva de la decisién indica que este programa se
financiard de la siguiente manera: 7 810 millones GRD
(22,9 millones EUR) de ayuda estatal, 3 130 millones
GRD (9,2 millones EUR) mediante un incremento del
capital social y 4 670 millones GRD (EUR 13,7 millones
EUR) mediante préstamos bancarios. El incremento de
capital se hard en la misma proporcién que la distribu-
cion de capital, es decir, el ETVA el 51 % y los trabaja-
dores de HSY el 49 %. La decision indica ademds que los
préstamos bancarios se obtendrdn en condiciones norma-
les de mercado sin garantias estatales. En su evaluacion,
la Comision observa que, de acuerdo con el plan de
reestructuracion, no hay aumento de capacidad de cons-
truccién naval y si una disminucién de la capacidad de
reparacion de buques. La Comision observa ademds que
la intensidad de la ayuda (50 %) se mantiene dentro de la
intensidad de ayuda regional autorizada para Grecia. La
intensidad estd también justificada por la magnitud de la
reestructuraciéon en cuestion.

4.1.2. Motivos para incoar el procedimiento

El intercambio de correspondencia entre Grecia y la Co-
misién que ha precedido a la apertura del procedimiento
ha sido descrito en el capitulo «Procedimiento» de la
presente Decision.

En la Decision de incoar el procedimiento, la Comision
expresé sus sospechas de que la ayuda de inversion apro-
bada por la Decision N 401/97 hubiera sido utilizada
indebidamente. En primer lugar, la Comisién sefiald
que el plan de inversién fue ejecutado solo parcialmente
y con grandes retrasos. Las autoridades griegas concedie-
ron varias prorrogas al plazo para ejecutar el plan de
inversion después del 31 de diciembre de 1999 sin con-
sultar a la Comision. En segundo lugar, mientras que la
Decisién N 401/97 indica que el programa de inversién
se financiard mediante préstamos bancarios que se obten-
drdn en condiciones normales de mercado sin garantias
oficiales, la empresa parece haber recibido préstamos de
un banco de titularidad estatal con tipos de interés que
no corresponden a los valores de mercado y parece que
uno de los préstamos estaba cubierto por una garantia
estatal. En tercer lugar, las autoridades griegas no envia-
ron los informes anuales sobre la aplicacion del plan,
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como establece la Decision N 401/97. Habida cuenta de
estas tres infracciones de la Decisién N 401/97, parece
que la ayuda de inversién ha sido utilizada indebida-
mente.

4.1.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis subraya que el terremoto aducido para justificar el
retraso no se produjo hasta septiembre de 1999, es decir,
cuatro meses antes de que terminara el periodo para
ejecutar el plan de inversion, concretamente el 31 de
diciembre de 1999. Para finales de 1999 HSY solo habia
realizado una pequefla parte del plan de inversion. Esto
demuestra que HSY ya habia acumulado retrasos signifi-
cativos en la aplicacion del plan antes de que se produ-
jera el terremoto y que no podria haber acabado a
tiempo el programa de inversién aunque no se hubiera
producido el terremoto. De la misma manera, la privati-
zacién de HSY alegada para justificar el retraso tuvo lugar
mucho después de que finalizara 1999 y, por lo tanto,
no podia justificar que HSY hubiera incumplido la Deci-
sion N 401/97. Por ultimo, Elefsis sostiene que, puesto
que HSY recibi6 un préstamo garantizado por el Estado y
préstamos en condiciones no equitativas, infringié las
condiciones establecidas en la Decision N 401/97. Por
consiguiente, esta ayuda adicional asi como la ayuda de
inversién deben ser recuperadas.

HSY present6 las mismas observaciones que Grecia, que
se resumen en la siguiente seccion.

4.1.4. Observaciones formuladas por Grecia

En su carta de 20 de octubre de 2004, las autoridades
griegas confirman que inicialmente fijaron el 31 de di-
ciembre de 1999 como fecha de finalizacién del plan de
inversion. En diciembre de 1999, efectuaron los primeros
controles sobre la ejecucion del plan, relativos a los gas-
tos en que habia incurrido HSY hasta el 30 de junio de
1999. Dichos gastos ascendian a 2 700 millones GRD
(8,1 millones EUR), que es el 17,7 % de los gastos totales
del programa de inversién. El 27 de junio de 2001, las
autoridades griegas concedieron una prérroga hasta el
31 de diciembre de 2001 para finalizar la inversion,
dado que el terremoto de 7 de septiembre de 1999 habia
causado dafios en las instalaciones del astillero y retra-
sado la ejecucion del plan de inversién. Por decisién de
28 de diciembre de 2001, las autoridades griegas conce-
dieron una segunda prérroga hasta el 30 de junio de
2002 porque el proceso de privatizacion, iniciado en
enero de 2001 (y finalmente terminado el 31 de mayo
de 2002), exigia un paro en el plan de inversién. Cuando
las autoridades griegas realizaron el segundo control en
mayo de 2002, determinaron que los gastos en que habfa
incurrido HSY hasta el 31 de diciembre de 2001 ascen-
dian a 9 800 millones GRD (28,9 millones EUR), o el
63 % de los costes totales de inversion. Por decision de
14 de junio de 2002, se concedid otra prérroga hasta el
30 de junio de 2004. Por decision de 23 de julio de
2003, las autoridades autorizaron una
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modificacién del plan de inversién. En esta ocasién, la
empresa solicité suprimir algunos de los gastos de inver-
sion certificados al realizar el segundo control. Estos gas-
tos eran anticipos que la empresa habfa decidido excluir
del plan de inversion. Por tanto, el importe total certifi-
cado tras el segundo control se redujo a 23,3 millones
EUR, o el 50,75 % del total. Por carta de 30 de junio de
2004, el astillero solicitd otra prérroga hasta el 31 de
diciembre de 2004. A fecha de hoy, la ayuda de inver-
sién todavia no ha sido abonada al astillero.

Las autoridades griegas alegan que, al conceder las pré-
rrogas, consideraron de buena fe que actuaban dentro de
los limites de la decision de autorizacion de la Comisién
y que la prérroga afectaba a ayuda existente, por lo que
no era necesaria una nueva notificacion. Las autoridades
consideraron que no era realista no contemplar la posi-
bilidad de una prérroga de un plan de inversion de tal
magnitud y alcance, mds aun en el caso de un astillero
que no tenia experiencia en la ejecucion de este tipo de
planes, como reconocié la propia Comision en su deci-
sién de autorizacién. Afirman ademds que informaron a
la Comisién de la prérroga en noviembre de 2002. La
modificacién del plan de inversién que autorizaron en
2003 no cambia la naturaleza, la sustancia o la finalidad
de la ayuda autorizada. La modificacién solo pretendia
adaptar el contenido del plan a las nuevas circunstancias:
la privatizacién del astillero, los nuevos contratos de
naturaleza imprevista (submarinos), el terremoto de
1999 y el progreso tecnoldgico. Tampoco entienden
cémo podrian afectar las prorrogas a la sustancia de la
ayuda y, por tanto, a su compatibilidad. Por dltimo,
sostienen que la Comision deberfa evaluar la compatibi-
lidad de la prérroga del plan de inversién basandose en el
punto 52 de las Directrices comunitarias sobre ayudas
estatales de salvamento y de reestructuracion de empresas
en crisis (°) (en lo sucesivo, «as Directrices de salva-
mento y reestructuracién de 1999»). En este caso, la
ayuda deberfa ser considerada compatible puesto que el
plan revisado prevé el restablecimiento de la viabilidad en
un periodo razonable, concretamente antes del 30 de
junio de 2004. Las autoridades griegas sostienen en par-
ticular que el retraso no se debié a la empresa sino a
fuerza mayor (el terremoto de 1999 y la privatizacién de
la empresa). Por dltimo, en su opinién no se infringirfa el
principio de «ayuda tnica» puesto que la ayuda se pro-
ducirfa en la adaptacién de un plan de reestructuracion
existente.

Grecia considera que el hecho de no haber presentado los
informes anuales sobre la ejecucion del plan de inversion
no tiene la suficiente importancia para impedir la modi-
ficacion del plan.

(87)

(88)
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4.1.5. Evaluacion
4.1.51. Articulo 296 del Tratado

Antes de emprender una evaluacion de la compatibilidad
con arreglo a los articulos 87 y 88 del Tratado, debe
considerarse la aplicabilidad del articulo 296 del Tratado.
A este respecto, la Comision sefiala los siguientes elemen-
tos. En primer lugar, la ayuda de inversion habia sido
notificada por Grecia en 1997 conforme al procedi-
miento establecido en el articulo 88, apartado 3, del
Tratado. Al notificar la ayuda, Grecia reconocia que el
plan de inversion afectaba principalmente a las activida-
des civiles de HSY (es decir, la reparacién y construccién
de buques), puesto que si el plan se hubiera referido a
actividades militares y hubiera tenido importancia para la
seguridad nacional, Grecia podria haberse acogido al
articulo 296 del Tratado entonces y no habria tenido
que notificar esta ayuda de inversion (*/). Por otra parte,
Grecia no impugnd la decisién de autorizacién en la que
la Comisién evaluaba la ayuda notificada con arreglo a
las normas sobre ayudas estatales. Por dltimo, Grecia no
alegé al articulo 296 en sus observaciones a la Decisién
de incoar el procedimiento. Los puntos anteriores son
suficientes para concluir que el plan de inversién no
afectaba a los intereses de seguridad de Grecia y que
ninguna ayuda que financiara el plan de inversién puede
acogerse a las normas sobre ayudas estatales establecidas
en los articulos 87 y 88 del Tratado.

4.1.5.2. Existencia de uso indebido de la
ayuda

Se analizardn sucesivamente las tres dudas planteadas en
la Decisién de incoar el procedimiento.

Por lo que se refiere al incumplimiento de la condicién
de que los préstamos deben obtenerse en condiciones de
mercado sin garantias oficiales, la Comisién considera
que este incumplimiento afecta a la compatibilidad de
estas medidas y no a la compatibilidad del plan de in-
version. De hecho, la finalidad de tal condicién es evitar
que se conceda ayuda adicional para el plan de inversion
(es decir, evitar la acumulacién de ayuda por encima de
la intensidad establecida en la Decisién N 401/97). En
cualquier caso, como se explicard mds adelante en la
presente Decision, la Comisién opina, basindose en otros
fundamentos juridicos, que la garantia estatal concedida a
HSY constituye ayuda incompatible que debe ser recupe-
rada. Por lo que se refiere a los préstamos, la Comision
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opina también que el elemento de ayuda debe ser recu-
perado. Puesto que los elementos de ayuda serdn recupe-
rados, se restablecerd la situacion y los costes de finan-
ciacion de HSY no serdn inferiores al tipo de mercado.
En otras palabras, mediante estas recuperaciones se cum-
plird el objetivo de la condicién establecida en la Deci-
sion N 401/97, es decir, evitar la concesién de ayuda
adicional gracias a la financiacién concedida a HSY por
debajo del precio de mercado. La Comisién, por consi-
guiente, rechaza el mencionado argumento de Elefsis de
que deben ser recuperados tanto el elemento de ayuda en
los préstamos y la garantia como la ayuda de inversién
aprobada por la Decision N 401/97.

Por lo que se refiere a no haber informado anualmente
como exige la Decision de incoar el procedimiento, la
Comision considera que la no presentacion de informes
anualmente no constituye en si misma un uso indebido
de la ayuda. En realidad, no cambia las caracteristicas de
la ayuda, sus efectos o las caracteristicas del programa de
inversién. No obstante, puesto que Grecia no ha facili-
tado esta informacion a su debido tiempo y, por tanto,
no ha informado a la Comisién de los retrasos en el
momento en que se produjeron, ha impedido que la
Comisién adoptara una decisién sobre estas cuestiones
en el momento oportuno. Por consiguiente, esta falta
de informacion entrafia que la carga de la prueba recae
sobre Grecia: es Grecia la que debe probar que la Comi-
sién habria aprobado las prorrogas sucesivas del periodo
para ejecutar el programa de inversion.

Por lo que se refiere al retraso en la ejecucion del plan de
inversion planteado en la Decisién de incoar el procedi-
miento, la Comisién ha llegado a la conclusién siguiente.
Por Decision N 401/97, la Comisién autorizé ayudas a
las inversiones «ligadas a un plan de reestructuracion,
como exige el capitulo III, «<Ayudas a la reestructuracién»,
de la Directiva 90/684/CEE. Como se indicaba en la des-
cripcién del plan de negocios en la Decision N 401/97,
el plan de inversion de hecho no estaba simplemente
ligado a la reestructuracién; era en si mismo uno de
los dos pilares de la reestructuracién ya que el astillero
no habia hecho inversiones en los afios anteriores y
necesitaba sustituir el «viejo equipo obsoleto por tecno-
logia actualizada» para recuperar la competitividad. En la
seccion 2.1 de su carta de 20 de octubre de 2004, las
autoridades griegas confirman que el programa de inver-
sién pretendia restablecer la competitividad de HSY, me-
diante la mejora de la productividad y la modernizacion,
con el fin de convertirse en una empresa competitiva a
nivel nacional e internacional. Grecia también confirma
que la finalidad era sustituir equipos anticuados que no se
utilizaban por moderna tecnologia. En conclusién, tanto
de la propia Decision N 401/97 como de las cartas de
Grecia se deduce que el programa de inversién desempe-
flaba un papel capital en el plan de reestructuracion y en
el restablecimiento de la viabilidad (°%). Puesto que estaba
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digada a un plan de reestructuracién» y era capital para
recuperar la viabilidad, es evidente que la ejecucion del
programa de inversion no se podria haber retrasado con-
siderablemente. De hecho, urgfa su ejecucion para poder
recuperar la viabilidad. En conclusién, la Comisién auto-
1iz6 una ayuda para el programa de inversion que debia
ejecutarse en un periodo preciso; no autorizé una ayuda
para cualquier proyecto de inversién realizado en el fu-
turo.

Por lo que se refiere al calendario preciso de ejecucion de
este programa de inversion, la Decision N 401/97 no
inclufa el calendario previsto. La Decision N 401/97
solo dice que «el astillero habrd recuperado la viabilidad
a finales del plan de negocios, el afio 2000. En su carta
de 20 de octubre de 2004, las autoridades griegas sefia-
lan que, con arreglo a la Decision Ministerial de diciem-
bre de 2007 por la que se concede la subvencion, el
programa de inversion debia completarse para el 31 de
diciembre de 1999 (). No obstante, esta fecha no apa-
rece en la Decision N 401/97. La Comision concluye que,
basdndose en la Decision N 401/97, el programa de
inversion debia completarse como madximo a finales de
2000.

De lo anterior la Comisién concluye que atenerse a la
fecha de 31 de diciembre de 2000 era importante para
garantizar el éxito del plan de reestructuracion. Ademds,
cualquier inversion realizada mucho mds tarde de 2000
no habria podido considerarse que estuviera ligada al
plan de reestructuracién descrito en la Decision N
401/97, como estipula la Directiva 90/684/CEE.

Tras este andlisis de la Decision N 401/97, la Comisién
debe determinar si habria concedido una ampliacién del
periodo para realizar inversiones si Grecia la hubiera
solicitado y hubiera informado correctamente a la Comi-
sién dentro del plazo. En septiembre de 1999, un terre-
moto dafié parcialmente las instalaciones del astillero:
muros, tejados, ventanas, la estructura de tres edificios,
tubos, redes eléctricas, muelles y graas sobre railes. Grecia
afirma que el terremoto obligd al astillero a parar el plan
de inversién y concentrarse en reparar los dafios.

Aduciendo el terremoto como justificacién del retraso, el
astillero solicité en noviembre de 2000 un primer apla-
zamiento de la fecha para completar el programa de
inversion hasta el 31 de diciembre de 2001. La cuestiéon
es si la Comisién habria accedido a esta peticion caso de
haberla recibido. La Comisién observa que, si hubiera
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aplicado el punto 52 de las Directrices de salvamento y
reestructuraciéon de 1999, no habria autorizado esta pri-
mera ampliacién ya que el plan de reestructuracion apro-
bado en 1997 era ya claramente insuficiente para resta-
blecer la viabilidad, dada la situacién existente en no-
viembre de 2000, y que no se disponia en aquel mo-
mento de otro plan de reestructuracién que permitiera el
restablecimiento de la viabilidad. No obstante, la Comi-
sién duda de que hubiera aplicado el punto 52 de las
Directrices de salvamento y reestructuracion de 1999
puesto que la ayuda no habia sido aprobada en funcién
de dichas Directrices, dado que no se trataba de una
«modificaciéon» del contenido del plan sino dnicamente
de un aplazamiento de la fecha para completar las inver-
siones y puesto que no habia disposiciones claras relati-
vas a la modificacion de la fecha para completar las
inversiones en la Decision N 401/97 y en la Directiva
90/684/EEC. Ademds, puesto que un fuerte terremoto es
un fenémeno que no puede imputarse al astillero ni a las
autoridades griegas, excepcional y desligado de la econo-
mia y la empresa, la Comision probablemente habria
considerado que podia justificar unos meses de retraso.
Por otra parte, la ejecucién de un plan de inversién es
una tarea ardua para la que pueden necesitarse unos
meses adicionales. Por consiguiente, aun cuando un re-
traso de un aflo es un retraso largo, es razonable consi-
derar que la Comisién podria haber aceptado la amplia-
cién del plazo.

Por lo que se refiere a la segunda prérroga concedida por
las autoridades griegas, Grecia y HSY la justificaron por la
privatizacién del astillero, durante la cual el plan de in-
version estuvo paralizado (7). En otras palabras, el re-
traso en la ejecucién del programa de inversion fue pro-
ducto de una decision deliberada de suspender la ejecu-
cién. La Comision no puede de ninguna manera autori-
zar una prorroga del periodo de ejecucion del programa
de inversién cuando deliberadamente se habia decidido
parar la ejecucion durante varios trimestres. Como se ha
concluido anteriormente, atenerse al calendario fijado era
crucial para la ejecucion del plan de reestructuracion. La
Comisi6én autorizd ayudas para respaldar un plan de rees-
tructuraciéon preciso ejecutado en un momento preciso.
Con cardcter subsidiario, la Comision sefiala que si se
aceptaran prorrogas después del 31 de diciembre de
2001, el periodo de reestructuracion serfa tan prolon-
gado que las inversiones realizadas después de dicha fe-
cha no podrian considerarse ligadas» —a tenor de lo
dispuesto en la Directiva 90/684/CEE— a la reestructu-
racion, ya iniciada en 1996. El plan de reestructuracién
aprobado en 1997 era inadecuado para hacer frente a la
dificil situacién financiera del astillero a partir del afio
2001. Ademds, en 2001-2002 se aplicaron importantes
medidas de reestructuracién, medidas nuevas y que no
estaban incluidas en el plan de reestructuracién descrito
en la Decision N 401/97 (por ejemplo, una reduccién
adicional de plantilla). Habida cuenta de las consideracio-
nes anteriores, la Comisién estima que no habria autori-
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zado una ampliacion del periodo de inversion mds alld
del 31 de diciembre de 2001.

En conclusién, la Comisién considera que toda ayuda
para gastos de inversion en los que se incurrié con pos-
terioridad al 31 de diciembre de 2001 no entra en el
dmbito de la Decision N 401/97.

Grecia sostiene que aun cuando la Comision considere
que la ayuda para ciertos gastos de inversién no entra en
el ambito de la Decision N 401/97, dicha ayuda debe, no
obstante, ser considerada compatible como ayuda de
reestructuracion con arreglo a las Directrices de salva-
mento y reestructuracion de 1999. La Comisién debe,
por tanto, analizar si la ayuda para los gastos de inver-
sién contraidos por HSY con posterioridad al 31 de di-
ciembre de 2001 podria ser considerada compatible. La
Comision sefiala que es indudable que después del 31 de
diciembre de 2001 HSY era una empresa en crisis. Por
ejemplo, las pérdidas acumuladas en los afios anteriores
eran tan cuantiosas que el patrimonio neto era negativo.
Por tanto, toda ayuda concedida a la empresa, especial-
mente la ayuda destinada a la modernizacién de equipo
obsoleto, deberfa ser considerada ayuda de reestructura-
cién. La Comisién considera, sin embargo, que la em-
presa no reunia las condiciones para recibir ayuda esta-
blecidas en las Directrices de salvamento y reestructura-
cién de 1999. Por ejemplo, se incumplio el principio de
«ayuda tnica» establecido en el punto 48 de dichas Di-
rectrices porque Grecia ya habia concedido ayuda de
reestructuracion a HSY por Decisiéon Ministerial de di-
ciembre de 1997. De hecho, la ayuda de inversién apro-
bada por la Decision N 401/97 era ayuda de reestructu-
racién con arreglo a la Directiva 90/684/CEE y a la
propia Decision N 401/97. El punto 48 de las Directrices
de salvamento y reestructuracién de 1999 permite una
excepcion al principio de «ayuda tnica» en «circunstancias
excepcionales e imprevisibles». La Comision no encuentra
circunstancias excepcionales e imprevisibles que pudieran
justificar que se concediera ayuda de reestructuracién
para gastos de inversién efectuados con posterioridad al
31 de diciembre de 2001. En particular, el terremoto de
septiembre de 1999 podria justificar, como se ha con-
cluido anteriormente, un retraso limitado en la ejecucion
del plan de inversion, pero no es la causa del retraso en
la ejecucion del plan de inversion con posterioridad al
31 de diciembre de 2001. Por lo que se refiere a la
paralizacién del plan durante el proceso de privatizacion,
no se ajusta a la definicion de «circunstancias excepcio-
nales e imprevisibles». Grecia sostiene que no se infringi-
ria el principio de «ayuda tnica» puesto que la ayuda se
concederfa como parte de la adaptaciéon de un plan de
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reestructuracion existente. Como se ha explicado porme-
norizadamente, la Comisién considera que la inversion
realizada con posterioridad al 31 de diciembre de 2001
no forma parte del programa de inversién descrito en la
Decisién N 401/97. Ademds, el punto 52 de las Direc-
trices de salvamento y reestructuracion de 1999 reza que
«el plan revisado ha de tener como objetivo el retorno a
la viabilidad siempre en un plazo razonable». Segiin el
plan inicial, el astillero deberfa haber restablecido la via-
bilidad antes de 2000. Por consiguiente, la Comisién
considera que el restablecimiento de la viabilidad previsto
en junio de 2004 era un plazo demasiado largo en com-
paracién con el plan inicial y que ya no se circunscribia
en un plazo razonable. Por dltimo, la Comisién observa
que aceptar una ampliacién tan prolongada del periodo
de reestructuracion equivaldria a eludir el principio de
«ayuda tnican.

En conclusién, la Comisién considera que la ayuda para
gastos de inversién efectuados con posterioridad al 31 de
diciembre de 2001 y relativos al programa de inversion
descrito en la Decision N 401/97 puede considerarse
cubierta por la Decision N 401/97. Cualquier otra ayuda
no entra en el dmbito de aplicacién de la Decision N
401/97. Ademds, cualquier otra ayuda para gastos de
inversién en que haya incurrido HSY es incompatible
con el mercado comin. Puesto que Grecia ha comuni-
cado que la ayuda de inversion todavia no ha sido abo-
nada a HSY, no deben recuperarse ayudas de HSY.

4.2. Préstamo de 4 670 millones GRD (13,72 millo-
nes EUR) concedido en 1999 y cubierto por una
garantia estatal (medida P2)

4.2.1. Descripcion de la medida

Grecia sefiala que este préstamo a ocho afios por valor de
4 670 millones GRD (13,72 millones EUR) fue conce-
dido por el ETVA para financiar el programa de inver-
sién (7). Por decision de 8 de diciembre de 1999, el
Gobierno concedié una garantia y aplicé una comisién
de garantia de 100 puntos basicos. El préstamo fue con-
cedido el 29 de diciembre de 1999 y pagado a HSY en
tramos sucesivos a partir de esa fecha hasta el 26 de
octubre de 2000, por un importe total de 12,76 millones
EUR (7?). El tipo de interés era Athibor (Euribor desde el
1 de enero de 2001) mds 25 puntos bdsicos. El 31 de
mayo de 2002, la garantia estatal y el préstamo fueron
prorrogados hasta el 30 de junio de 2009 y el tipo de
interés se incrementé en 100 puntos bdsicos. El reem-
bolso del capital comenzé con un primer pago en di-
ciembre de 2003.

4.2.2. Motivos para incoar el procedimiento

La Decision de incoar el procedimiento indica que la
garantia estatal podria constituir ayuda estatal de compa-
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tibilidad dudosa. Ademds, independientemente de que sea
o no ayuda, la Decision N 401/97 indica que, para fi-
nanciar el programa de inversién, los préstamos banca-
rios se obtendrdn en condiciones normales de mercado
sin garantias estatales. Parece, por tanto, que las garantias
estatales estaban prohibidas de principio por la Decision
N 401/97.

4.2.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis formulé las observaciones que siguen sobre las
medidas P2, P3 y P4. Recuerda que la Decision N 401/97
exigia que los préstamos bancarios para financiar a HSY
se obtuvieran en condiciones normales de mercado sin
garantias estatales. Se puede probar que los tres présta-
mos se concedieron en condiciones no equitativas. En
primer lugar, estos préstamos se concedieron desde fina-
les de 1999 en adelante, cuando la situacién financiera
de HSY era desastrosa y existia el peligro de que se
retirara a la empresa la licencia de explotacién. En se-
gundo lugar, los préstamos se concedieron en un mo-
mento en el que era evidente que HSY no habia conse-
guido ejecutar su plan de reestructuracion/inversién ni
habia respetado las condiciones de la Decision N 401/97.
En tercer lugar, dada su desastrosa situacién financiera y
la falta de avales en condiciones equitativas, HSY no
habria podido obtener estos préstamos en el sector pri-
vado.

4.2.4. Observaciones formuladas por Grecia

Las autoridades griegas (y HSY) alegan que la garantia
estatal no constituye ayuda estatal y se ofrecié en condi-
ciones normales de mercado. Basan su andlisis en los
siguientes elementos:

— el astillero podria haber acordado un préstamo simi-
lar con cualquier otro banco ofreciendo otros tipos
de avales distintos de una garantfa estatal. En parti-
cular, la empresa podria haber ofrecido como aval
algunos créditos relativos a contratos importantes o
algunas hipotecas sobre sus activos,

— la comisién de garantia anual del 1% es el tipo de
interés de mercado. Ademds, no es selectiva puesto
que el Estado griego concedié varias garantias durante
ese periodo y en algunos casos la comision aplicada
por el Estado fue mucho menor,

— aun cuando la Comisién considerara que la comisién
de garantia era inferior al tipo de mercado, el Estado,
no obstante, actué como un inversor en una econo-
mia de mercado puesto que era accionista de HSY (a
través del ETVA) y se iba a beneficiar del restableci-
miento de la rentabilidad que traerfa consigo la eje-
cucién del plan de inversion,
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— el hecho de que el préstamo estuviera destinado a
financiar un plan de inversién que habia sido apro-
bado por la Comisién, habria constituido una razén
suficientemente sélida para que el banco prestatario y
el garante esperaran que HSY pudiera reembolsarlo,

— el préstamo se reembolsa regularmente y se paga la
comisién de garantia.

4.2.5. Evaluacion
4.2.5.1. Articulo 296 del Tratado

Antes de emprender una evaluacion de la compatibilidad
con arreglo al articulo 87 del Tratado, debe considerarse
la aplicabilidad del articulo 296 del Tratado. La Comisién
sefiala que, basdndose en la decision de concesién, HSY
estaba obligado a utilizar el préstamo garantizado asi
como los dos otros préstamos cubiertos por la Decision
de incoar el procedimiento (es decir, las medidas P3 y P4)
para financiar el programa de inversién (}). Como se
conclufa en la evaluacion de la medida P1, el programa
de inversién no entra en el dmbito de aplicacion del
articulo 296 del Tratado. Por consiguiente, la Comisién
considera que estos tres préstamos destinados a financiar
el programa de inversién estdn sujetos a las normas
sobre ayudas estatales y no estin cubiertos por el
articulo 296 del Tratado.

42.5.2. Existencia de ayuda

En primer lugar, hay que verificar si la garantia estatal
cumple las condiciones para ser ayuda estatal a tenor del
articulo 87, apartado 1, del Tratado.

Para evaluar la existencia de ayuda en las diferentes ga-
rantias investigadas en la presente Decision, la Comisién
recurrird a la Comunicaciéon de la Comision relativa a la
aplicacién de los articulos 87 y 88 del Tratado CE a las
ayudas estatales otorgadas en forma de garantia (") (en lo
sucesivo, da Comunicacién sobre las garantias»), publi-
cada en marzo de 2000. No obstante, como se indica en
su seccion 1.4, la Comunicacion no constitufa un cambio
de politica sino mds bien explica con mds detalle el
método seguido por la Comisién hasta entonces para
evaluar las garantias. Por consiguiente, los principios es-
tablecidos en la Comunicacién sobre las garantias pueden
también utilizarse para evaluar las garantias concedidas
antes de marzo de 2000. Segtin esta conclusién, en la
Decisién de incoar el procedimiento, la Comision utilizé
la Comunicacién sobre las garantias para evaluar la me-
dida P2. Grecia no impugné esta aplicacion. Por el con-
trario, también la aplicé para evaluar la medida P2 (7).

En primer lugar, para entrar en el dmbito de aplicacion
del articulo 87, apartado 1, una medida debe implicar
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recursos estatales. Ese es el caso de la medida P2 puesto
que, al conceder esta garantia, el Estado aportd recursos
estatales.

En segundo lugar, debe establecerse si la medida es se-
lectiva. Grecia aduce que el Estado ha concedido varias
garantias a otras empresas y también aplic un prima del
1 %. Grecia presenté una lista de dichas empresas. La
Comision considera que esto no demuestra que la me-
dida sea de cardcter general. Para que una medida sea de
cardcter general, debe estar abierta a todos los agentes
econémicos que operan dentro de un Estado miembro.
Debe estar efectivamente abierta a todas las empresas en
condiciones de igualdad de acceso, y no debe estar de
facto reducida en su alcance mediante, por ejemplo, el
poder discrecional del Estado para concederla o mediante
otros factores que restrinjan su efecto practico. La pre-
sente medida no puede, por tanto, ser considerada de
cardcter general. En particular, solo porque algunas em-
presas hayan recibido una garantia estatal no significa
que todas las empresas pudieran recibirla. Grecia no ha
demostrado que la concesion de una garantia estatal esté
abierta a todos los agentes econémicos en condiciones de
igualdad de acceso. Ademads, todas las empresas que apa-
recen en la lista facilitada por Grecia son empresas de
titularidad estatal o empresas que realizan alguna activi-
dad militar. Parece, por tanto, que las empresas privadas
no podrian recibir una garantia de este tipo para finan-
ciar sus actividades normales. De hecho, Grecia no cita el
fundamento juridico en el que se basé el Ministro de
Hacienda para decidir conceder la garantia el 8 de di-
ciembre de 1999. Probablemente sea la Ley 2322/1995,
que es una medida selectiva, como se explicard en la
evaluacion de la medida E12b.

En tercer lugar, debe demostrarse la existencia de una
ventaja. De conformidad con el punto 2.2.2 de la Comu-
nicaciéon sobre las garantias, puesto que la garantia se
otorgd antes de conceder el préstamo y no a posteriori,
no existe presuncion de ayuda al prestamista. Por consi-
guiente, lo que debe investigarse es la ayuda al prestata-
rio, definida en el punto 2.1.1 de la Comunicacién sobre
las garantias. Grecia afirma que no existe ventaja puesto
que HSY podria haber obtenido un préstamo similar
ofreciendo al banco otro tipo de avales que una garantia
estatal. La Comision considera que no debe investigar si,
ofreciendo otros avales, HSY podria haber obtenido este
préstamo. En realidad, la Comision debe evaluar si la
operacion real ejecutada por el Estado, es decir, si con-
ceder una garantia o un préstamo sin contar con avales,
habria sido aceptable para un inversor en una economia
de mercado. Una garantia sobre un préstamo avalado por
un derecho de garantia sobre algunos activos o por una
cesién de créditos constituye una transaccion diferente.
Como se indica en la seccién 2.1.1 de la Comunicacién
sobre las garantias, una de las ventajas potenciales de la
garantia estatal es la posibilidad para el prestatario de
«dar menos garantfas». Ademds, incluso si debiera eva-
luarse la posibilidad de conseguir financiacién dando me-
nos garantias, la Comisién ya ha concluido en la secciéon
3.1 de la presente Decisién que, con posterioridad al
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30 de junio de 1999, HSY no habria conseguido présta-
mos o garantias de bancos privados ni siquiera aportando
un aval al banco. La Comisién concluye que, puesto que
la garantfa estatal se concedi6 en diciembre de 1999, dio
una ventaja a HSY al facilitarle financiaciéon que no ha-
bria recibido del mercado.

Grecia sostiene también que la comision de garantia del
1% era el precio de mercado y que, por tanto, no cons-
tituye una ventaja. La Comision sefiala que Grecia no
facilité datos del mercado que probaran que los bancos
estaban dispuestos a conceder una garantia a ese precio.
Grecia se limit6 a facilitar una lista de garantias otorgadas
por el Estado durante el mismo periodo por el mismo
precio. La Comisién no considera que esta lista pruebe
que la comision de garantia pedida a HSY es conforme
con el mercado y no constituye ayuda. En concreto,
dicha lista no puede considerarse como uno de «os re-
gimenes de garantia [que] no constituyen ayudas estatales
a efectos del apartado 1 del articulo 87» puesto que,
como ilustra la garantia a favor de HSY, no cumple
muchas de las condiciones establecidas en la seccién
4.3 de la Comunicacién sobre las garantias. Ademds,
aun cuando una comisién de garantia del 1% pudiera
haber sido conforme con el mercado para otras empresas
(saneadas), eso no significa automdticamente que lo hu-
biera sido para una empresa en crisis como HSY.

Por lo que se refiere a la alegacion de que una garantia
por debajo del precio de mercado podria ser aceptable
para un inversor en circunstancias similares dado que
Grecia era accionista de HSY, la Comisién ya la ha de-
sestimado en la seccién 3.1 de la presente Decision.

La seccion 3.1 demuestra también que desde el 30 de
junio de 1999 se disponia de informacién suficiente para
concluir que HSY no habia logrado conseguir bastantes
contratos de construccion naval para restablecer la viabi-
lidad y que en 1999 y 2000 se iba a enfrentar a grandes
pérdidas. Por consiguiente, mientras el hecho de saber
que un préstamo financiaba un plan de inversion apro-
bado en 1997 por la Comisién habria inspirado con-
fianza a un prestamista potencial en 1997 y 1998, no
habria inspirado confianza a un banco en diciembre de
1999, puesto que era evidente que el plan de negocios
habia fracasado. El argumento correspondiente apuntado
por Grecia debe, por tanto, desestimarse.

Por dltimo, por lo que se refiere al hecho planteado por
Grecia de que un préstamo se reembolsa de acuerdo con
las condiciones contractuales, la Comisién no entiende
que dicho hecho pruebe que un banco privado hubiera
concedido el préstamo en cuestion. De hecho, lo que
cuenta es la situacién de la empresa y la informacién
disponible cuando se concedi6 la garantia (7%). Como ele-
mento secundario, la Comision sefiala que, conforme a la
informacién disponible en el momento en que se conce-
di6 la garantia, segin la cual podria esperarse que el
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astillero registrara graves pérdidas en los aflos siguientes,
el astillero registré realmente graves pérdidas en los afios
siguientes y su patrimonio neto lleg a ser realmente
negativo. Ademds, HSY solo sobrevivié (razén por la
que puede reembolsar el préstamo) gracias a las conti-
nuas ayudas estatales.

Habida cuenta de lo anterior, la Comision considera que
la medida concede una ventaja a HSY.

Esta ventaja selectiva falsea la competencia ya que aporta
financiacién en un momento en el que HSY no la habria
recibido del mercado y se encontraba en crisis. La medida
contribuyd, por tanto, a mantener a HSY a flote y a
financiar sus actividades. Puesto que algunos competido-
res de HSY estin radicados en otros Estados miem-
bros (77), este falseamiento de la competencia afecta al
mercado entre Estados miembros (78).

Puesto que cumple todas las condiciones establecidas en
el articulo 87, apartado 1, del Tratado, la garantia cons-
tituye ayuda estatal. Puesto que, contrariamente a lo es-
tipulado en el articulo 88, apartado 3, del Tratado, se
concedi6 sin notificacién previa, constituye ayuda ilegal.

Puesto que la Comisién ya ha demostrado que una ven-
taja selectiva concedida a HSY falsea la competencia y el
comercio, no repetird el andlisis de la existencia de fal-
seamiento de la competencia y el comercio en su evalua-
cién de las restantes medidas.

4253 Compatibilidad de la ayuda

Por lo que se refiere a la compatibilidad con arreglo al
articulo 87, apartados 2 y 3, del Tratado, la Comisién
seflala que no se aplica ninguna de las disposiciones
contempladas en el articulo 87, apartado 2 y apartado
3, letras b) y d). En cuanto a la compatibilidad con lo
dispuesto en el articulo 87, apartado 3, letras a), ¢) y e),
las ayudas a la construccion naval estaban reguladas
desde el 1 de enero de 1999 por el Reglamento (CE)
n° 1540/98 del Consejo, de 29 de junio de 1998 sobre
ayudas a la construccién naval (%) [en lo sucesivo, «el
Reglamento (CE) n® 1540/98»]. Puesto que el préstamo
garantizado tenia por objetivo financiar un plan de in-
version que formaba parte de un plan de reestructuracion
y puesto que, ademds, HSY estaba en crisis, la garantia
estatal deberd evaluarse con arreglo al articulo 5 del
Reglamento (CE) n°® 1540/98. Es evidente que la medida
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no cumple las condiciones establecidas en dicho articulo.
En particular, el articulo 5 dispone que las ayudas de
reestructuraciéon «podrdn ser consideradas compatibles
con el mercado comdn con caricter excepcional y siem-
pre que cumplan las directrices comunitarias sobre ayu-
das estatales de salvamento y de reestructuracién de em-
presas en crisis». Las Directrices aplicables en el momento
en que se concedié eran las Directrices de salvamento y
reestructuracion de 1999, que se publicaron en el Diario
Oficial de la Unién Europea el 9 de octubre de 1999 (*9) y
entraron en vigor ese mismo dia. Varias de las condicio-
nes para que se autorice la ayuda establecidas en la sec-
cién 3.2.2 de dichas Directrices no se cumplen. Por ejem-
plo, por lo que se refiere a la condicién b), «Restableci-
miento de la viabilidad», la Comisién sefiala que la ga-
rantia estatal financié un plan de inversiéon que formaba
parte de un plan de reestructuracion que, en diciembre de
1999, resultaba totalmente insuficiente para restablecer la
viabilidad a largo plazo de HSY. En cuanto a la condicién
d), «Ayuda circunscrita al minimo», la Comisién ya habia
establecido en su Decision N 401/97 que la ayuda estatal
podia ascender como méximo al 50 % del importe de los
costes de inversion y que el 50 % restante serfa finan-
ciado por fondos aportados por los accionistas y por
préstamos bancarios suscritos en condiciones de mer-
cado. Por consiguiente, no podia concederse ninguna
ayuda adicional a favor del plan de inversién porque
de lo contrario se infringirfa la intensidad méxima de
ayuda del 50 %. La garantia estatal también infringfa el
principio de «ayuda tnica» establecido en la seccién 3.2.3
de las Directrices de salvamento y reestructuracién de
1999, puesto que, por Decision N 401/97, la Comisién
habia autorizado ayuda de inversién que, con arreglo a la
Directiva 90/684/CEE, era un tipo de ayuda de reestruc-
turacién. Esta ayuda fue concedida a HSY por Decision
Ministerial de diciembre de 1997 (pero, como se ha
explicado en el considerando 84 de la presente Decision,
Grecia indica que todavia no ha sido abonada a HSY).

Habida cuenta de lo anterior, la Comisién considera que
la garantia estatal constituye ayuda ilegal e incompatible
que debe ser recuperada. Si todavia estuviera en curso en
el momento de la presente Decision, la garantia estatal
debe interrumpirse inmediatamente. No obstante, esto no
es suficiente para restablecer la situacion que habria pre-
valecido de no haber habido ayuda, puesto que durante
varios afios HSY se ha beneficiado de un préstamo que
no habria recibido sin intervencion estatal. Para recuperar
esta ventaja, la Comisién considera, de conformidad con
la conclusién alcanzada en la seccion 3.1 de la presente
Decision, que la diferencia entre el coste total del prés-
tamo garantizado (tipo de interés mds prima de garantia)
y el tipo de referencia para Grecia incrementado en 600
puntos bésicos debe recuperarse en los afios durante los
que la garantia estuvo en curso.

La Comisién considera que esto restablecerd la situacion
que habria existido sin una garantia estatal. De ese modo,
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se elimina la infraccién de la prohibicién de garantias
estatales y financiacién por debajo del tipo de mercado
establecida en la Decisién N 401/97.

4.3, Préstamo de 1 560 millones GRD (4,58 millones
EUR) concedido en 1999 (medida P3)

4.3.1. Descripcion de la medida

En 1999, HSY recibié un préstamo por valor de 1 560
millones GRD (4,58 millones EUR) del ETVA, que recibié
como avales un derecho sobre el pago del primer tramo
de la ayuda de inversion autorizada por la Decision N
401/97. El préstamo fue concedido el 28 de julio de
1999 y se pagd integramente a HSY al dia siguiente.
La fecha de vencimiento inicial era el 31 de marzo de
2001. Tras sucesivas prorrogas, se reembolsé el 2 de
agosto de 2004. El tipo de interés era Athibor (Euribor
desde el 1 de enero de 2001) mds 100 puntos basi-
cos (31).

4.3.2. Motivos para incoar el procedimiento

En la Decisién de incoar el procedimiento, la Comisién
indica que el préstamo podria constituir ayuda de com-
patibilidad dudosa. Por otra parte, si resultara que dicho
préstamo se beneficiaba de una garantia estatal, infringi-
rfa la Decision N 401/97, que estipulaba que, para finan-
ciar el programa de inversion, los préstamos bancarios se
obtendrian en condiciones normales de mercado sin ga-
rantias estatales.

4.3.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis alega, ademds de las observaciones mencionadas
anteriormente respecto de la medida P2, que, puesto que
las medidas P3 y P4 se concedieron en un momento en
el que era evidente que HSY no habia logrado ejecutar su
plan de reestructuraciéon y de inversién y habfa incum-
plido las condiciones de la Decision N 401/97, existia un
riesgo material de que el aval aportado para estos prés-
tamos, es decir el pago de la ayuda de inversion autori-
zada, fuera ilegal y, por tanto, nulo e inaplicable.

4.3.4. Observaciones formuladas por Grecia

Las autoridades griegas (y HSY) sostienen que este prés-
tamo se concedié en condiciones de mercado. En parti-
cular, el tipo de interés es similar al de algunos préstamos
concedidos por el ETVA a otras empresas durante ese
periodo. HSY podria haber solicitado un préstamo a cual-
quier otro banco pero logicamente preferfa el ETVA, que
era accionista del astillero. Ademds, la garantia consis-
tente en la cesion de créditos sobre el primer tramo de
la ayuda de inversién constituia una fianza aceptable para
cualquier banco. Por dltimo, Grecia sefiala que el prés-
tamo se reembolsé integramente al banco.
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4.3.5. Evaluacion
4.3.5.1. Articulo 296 del Tratado

La Comisién ya ha concluido en la evaluacion de la
medida P2 que la medida P3 no entra en el dmbito de
aplicacion del articulo 296 del Tratado. Por consiguiente,
debe ser evaluada con arreglo a las normas sobre ayudas
estatales.

4.3.5.2. Existencia de ayuda

En primer lugar, la Comisién sefiala que el préstamo fue
concedido por el ETVA y no estaba cubierto por una
garantia estatal.

Por lo que se refiere a la selectividad de la medida, Grecia
observa que otras empresas recibieron préstamos del
ETVA a tipos de interés similares. No obstante, como
ya se ha explicado en la evaluaciéon de la medida P2,
una medida solo tiene cardcter general si cumple unas
condiciones estrictas que claramente no se cumplen en el
presente asunto. Por ejemplo, la medida no estd abierta a
todas las empresas en condiciones de igualdad de acceso
ya que los tipos de interés varian de un prestatario a otro
y dependen de la decisién del ETVA de conceder o no el
préstamo, y en qué condiciones. Por consiguiente, la
medida es selectiva.

Por lo que se refiere a la existencia de una ventaja, la
Comisién sefiala que este préstamo fue concedido con
posterioridad al 30 de junio de 1999, en un momento
en el que la empresa ya no tenia acceso al mercado de
crédito, como se explica en la seccién 3.1 de la presente
Decision. El hecho de que el ETVA aplicara un tipo de
interés similar en algunos préstamos a otras empresas
durante ese periodo no prueba que ese tipo de interés
hubiera sido aceptable para un banco privado en circuns-
tancias similares. En primer lugar, el tipo de interés exi-
gido por un banco privado sobre un préstamo concreto
depende de la solvencia del prestatario. Grecia no ha
demostrado que otros prestatarios de la lista tuvieran
un riesgo de incumplimiento similar al de HSY. La Co-
misién recuerda que la situacion de HSY era desastrosa
en aquel momento. Por consiguiente, es probable que un
inversor en una economia de mercado hubiera exigido
un tipo de interés mds elevado para los préstamos a HSY
que para los préstamos a empresas saneadas. En segundo
lugar, incluso si los prestatarios tenfan un riesgo de in-
cumplimiento tan elevado como el de HSY, la lista pre-
sentada por Grecia seguirfa siendo insuficiente para con-
cluir que este tipo de interés era el precio de mercado. De

hecho, en la lista presentada por Grecia solo figuran
préstamos concedidos por el ETVA, que era un banco
de titularidad estatal (y, ademds, un banco de desarrollo),
por lo que es posible que otros préstamos también tu-
vieran un elemento de ayuda. Por tanto, no prueba que
los préstamos habrian sido aceptables para un banco
privado.

Las autoridades griegas afirman también que la garantia,
consistente en la cesion de créditos sobre el primer tramo
de la ayuda de inversion, constitufa una fianza que habria
hecho el préstamo aceptable para cualquier banco pri-
vado. La Comision sefiala que, segin la decision guber-
namental por la que se aprob6 la ayuda de inversion, el
pago del primer tramo de la ayuda se iba a producir una
vez que el organismo de control competente hubiera
comprobado que los gastos de inversion ascendian a
2730 millones GRD. Ademds, el pago tenia que efec-
tuarse antes del 31 de diciembre de 1999. Como pusie-
ron de manifiesto los controles realizados por las auto-
ridades griegas en diciembre de 1999 (véanse las obser-
vaciones de Grecia sobre la medida P1), el importe de
2 730 millones GRD acababa de alcanzarse para el 30 de
junio de 1999. Por consiguiente, puesto que el préstamo
fue concedido en julio de 1999 y puesto que en aquel
momento probablemente podria ya haberse estimado que
se habia alcanzado, o que pronto se alcanzaria, el umbral
de 2730 millones GRD, la probabilidad de recibir el
primer tramo de la ayuda podria a primera vista consi-
derarse muy elevada. No obstante, todavia podian pre-
sentarse diversos problemas que impidieran el pago de la
ayuda. En primer lugar, en el caso de que HSY quebrara,
no era seguro que las autoridades griegas hubieran acep-
tado pagar la ayuda de inversion a una empresa que
habia dejado de funcionar (82). El banco entonces habria
tenido que emprender acciones legales largas y onerosas
para recuperar el dinero. En segundo lugar, no estd claro
que los organismos de control competentes hubieran
aceptado validar los gastos de inversion contraidos, tales
como que no se hubiera alcanzado el umbral a su debido
tiempo. En tercer lugar, podrian presentarse otros pro-
blemas administrativos, que es exactamente lo que ocu-
11i6 (3%), por ejemplo, las autoridades griegas no pagaron
el primer tramo durante varios afios. Como se indicaba
en el capitulo 1, «Procedimiento», de la presente Decision,
cuando la Comisién tuvo conocimiento después del re-
traso en la ejecucion del plan de inversion, pidi6 la sus-
pension del pago de la ayuda que todavia no se habia
abonado a HSY. La Comisién concluye que el pago del
primer tramo de la ayuda de inversion por el Estado era
probable pero no seguro. Habida cuenta de la dificil
situacion de HSY, un banco privado habria exigido ga-
rantias que se pudieran ejecutar rdpidamente y con cer-
teza, y no se habria conformado con una garantia cuyo
valor podria ser nulo en determinadas circunstancias. La
Comisién concluye, por tanto, que un banco privado no
habria aceptado conceder este préstamo. Como se ha
indicado anteriormente, los intentos infructuosos de
HSY por conseguir fondos en el mercado de inversores
econémicos lo confirma.
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accionista de HSY, le convenia concederle este préstamo.
En la seccién 3.1.3 de la presente Decision la Comision
ha desestimado ya este argumento.

Por dltimo, por lo que se refiere al hecho de que el
préstamo haya sido reembolsado, la Comisién ya ha ex-
plicado en la evaluacién de la medida P2 por qué esto no
demuestra que un banco privado hubiera aceptado apor-
tar esta financiaciéon a HSY en aquel momento.

De las consideraciones anteriores la Comisién concluye
que el préstamo concede una ventaja a HSY puesto que
no habria conseguido este préstamo en el mercado.

La Comisién concluye que la medida P3 constituye ayuda
a tenor del articulo 87, apartado 1, del Tratado. Puesto
que, contrariamente a lo establecido en el articulo 88,
apartado 3, del Tratado, se concedié sin notificacion
previa, constituye ayuda ilegal.

4353 Compatibilidad de la ayuda

Como en el caso de la medida P2, la compatibilidad de la
presente medida debe evaluarse con arreglo al Regla-
mento (CE) n® 1540/98. Puesto que, como en el caso
de la medida P2, este préstamo estaba destinado a finan-
ciar un plan de inversién que formaba parte de un plan
de reestructuracion, y puesto que se concedié a una em-
presa en crisis, deberia considerarse también ayuda de
reestructuracion cubierta por el articulo 5 del Regla-
mento (CE) n° 1540/98. Es evidente que la medida no
cumple las condiciones establecidas en dicho articulo. En
particular, el articulo 5 dispone que las ayudas de rees-
tructuracion «podran ser consideradas compatibles con el
mercado comin con cardcter excepcional y siempre que
cumplan las directrices comunitarias sobre ayudas estata-
les de salvamento y de reestructuracién de empresas en
crisis». Las Directrices aplicables en el momento en que
se concedid eran las que se publicaron en el Diario Oficial
de la Unién Europea el 23 de diciembre de 1994 (%) y
entraron en vigor ese mismo dia (Directrices de salva-
mento y reestructuracién de 1999). Varias de las condi-
ciones para que se autorice la ayuda establecidas en la
seccién 3.2.2 de dichas Directrices no se cumplen. Por
ejemplo, por lo que se refiere a la condicion i), «Resta-
blecimiento de la viabilidad», la Comisién sefiala que la
garantia estatal financié un plan de inversion que for-
maba parte de un plan de reestructuracién que, en julio
de 1999, resultaba insuficiente para restablecer la viabi-
lidad a largo plazo de HSY. En cuanto a la condicién iii),
«Proporcionalidad de la ayuda con los costes y beneficios
de la reestructuracion», la Comisién ya habia establecido
en su Decision N 401/97 que la ayuda estatal podia
ascender como maximo al 50 % del importe de los costes
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dos aportados por los accionistas y préstamos bancarios
suscritos en condiciones de mercado. Por consiguiente,
no podia concederse ninguna ayuda adicional al plan de
inversion o de lo contrario se infringirfan los citados
porcentajes del 50 % y la Comision no podria considerar
que la ayuda es proporcional con los «costes y beneficios
de la reestructuracién».

Habida cuenta de lo anterior, la Comisién considera que
el préstamo constituye ayuda ilegal e incompatible que
debe ser recuperada. Puesto que con posterioridad al
30 de junio de 1999 HSY no habria conseguido ningtin
préstamo en el mercado, debe reembolsarse la totalidad
del préstamo. No obstante, esto no es suficiente para
restablecer la situacién que habria prevalecido de no ha-
ber habido ayuda, puesto que durante varios afios HSY se
ha beneficiado de un préstamo que no habria recibido sin
intervencion estatal. Para recuperar esta ventaja, la Comi-
sién considera, de conformidad con la conclusién alcan-
zada en la seccién 3.1 de la presente Decision, que la
diferencia (*°) entre el tipo de interés del préstamo garan-
tizado y el tipo de referencia para Grecia incrementado
en 600 puntos basicos debe recuperarse de cada afio
desde que se desembolsé el préstamo a HSY hasta su
reembolso.

La Comision sefiala que, en marzo de 2002, el Estado
vendié la mayor parte de las acciones del ETVA al Banco
del Pireo. Por consiguiente, durante los dos tltimos afios
del préstamo, que se reembols6 en 2004, el ETVA ya no
pertenecia al Estado. Podria, entonces, plantearse la cues-
tion (por lo que se refiere a este préstamo y a los otros
préstamos y garantias concedidos por el ETVA antes de
marzo de 2002 con vencimiento posterior a marzo de
2002) si la parte de la ayuda relativa al periodo posterior
a marzo de 2002 debia de reembolsarse al ETVA en
lugar de al Estado. Para responderla, la Comisién re-
cuerda que cuando el Estado concede un préstamo a
un tipo de interés inferior al tipo de mercado, la ayuda
se concede en el momento en que se acuerda el prés-
tamo, aunque la ventaja solo se materialice en la fecha de
cada pago de los intereses, cuando el prestatario paga un
tipo de interés inferior (3¢). De la misma manera, el valor
de mercado de un préstamo a tipo de interés que no
refleje adecuadamente las dificultades del prestatario dis-
minuye inmediatamente (%) tras la firma del contrato de
préstamo (es decir, no en fechas futuras cuando el pres-
tatario pague un tipo de interés inferior al tipo de interés
del mercado). A su vez, el valor de un banco depende del
valor de sus activos y, especialmente, de su cartera de
préstamos. Por consiguiente, la concesién de préstamos
en condiciones que no se ajustan al mercado disminuy6
el valor del ETVA vy, por tanto, el precio que el Estado
recibié después al vender las acciones del ETVA. Por
consiguiente, la concesion de préstamos en condiciones
que no se ajustan al mercado disminuyd el valor del
ETVA y, por tanto, el precio que el Estado recibié des-
pués al vender las acciones del ETVA (%%). Esto prueba
que es el Estado el que financid el coste de estas medidas
de ayuda, incluso después de marzo de 2002.
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4.4. Préstamo de 13,75 millones EUR concedido en
2002 (medida P4)

4.4.1. Descripcion de la medida

El contrato de préstamo entre el ETVA y HSY se celebrd
el 31 de mayo de 2002. El importe del préstamo era de
13,75 millones EUR con una duracién de dos afios a un
tipo de interés Euribor mds 125 puntos bdsicos. El prés-
tamo se utilizarfa como anticipo de los tramos segundo y
tercero de la ayuda de inversion. El préstamo estaba
avalado por la cesion del pago del segundo y tercer
tramo de la ayuda de inversion (*9).

4.4.2. Motivos para incoar el procedimiento

En la Decisién de incoar el procedimiento, la Comisién
indica que el préstamo podria constituir ayuda de com-
patibilidad dudosa. Por otra parte, si resultara que dicho
préstamo se beneficiaba de una garantia estatal, parece
infringir la Decision N 401/97, que estipula que, para
financiar el programa de inversion, los préstamos banca-
rios se obtendrfan en condiciones normales de mercado
sin garantfas estatales.

4.4.3. Observaciones de terceros interesados

Las observaciones de Elefsis sobre esta medida son simi-
lares a las observaciones sobre la medida P3.

4.4.4. Observaciones formuladas por Grecia

Las autoridades griegas sostienen que este préstamo se
concedié en condiciones de mercado. En particular, el
tipo de interés es similar al de algunos préstamos con-
cedidos por el ETVA a otras empresas durante ese pe-
riodo. HSY podria haber solicitado un préstamo a cual-
quier otro banco pero logicamente preferia el ETVA, que
era accionista del astillero. Ademds, la garantia consis-
tente en la cesién de créditos sobre el segundo y el tercer
tramo de la ayuda de inversién constituia una fianza
aceptable para cualquier banco. Por dltimo, el préstamo
nunca se hizo efectivo a HSY, por lo tanto no podia
constituir una ayuda estatal a HSY. Ademds, el hecho
de que el ETVA se negara a hacer efectivo el préstamo
cuando se dio cuenta de que el pago de la ayuda de
inversion se habia paralizado por razones de procedi-
miento y que el pago de la ayuda era incierto prueba
que el ETVA actu6 como lo habria hecho cualquier otro
banco.

4.4.5. Evaluacion
4.4.5.1. Articulo 296 del Tratado

La Comisién ha concluido anteriormente en la evaluacion
de la medida P2 que la medida P4 no entra en el dmbito
de aplicacion del articulo 296 del Tratado. Por consi-
guiente, la medida debe ser evaluada con arreglo a las
normas sobre ayudas estatales.
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4452 Existencia de ayuda

En primer lugar, la Comisién sefiala que el préstamo fue
concedido por el ETVA y no estaba cubierto por una
garantia estatal.

La Comision observa que puesto que el ETVA se negd a
hacer efectivo el préstamo a HSY, el astillero nunca re-
cibié fondos procedentes de este contrato de préstamo.
Por consiguiente, HSY no obtiene una ventaja y la Co-
misién puede concluir directamente que la medida no
constituye ayuda.

Los dos elementos siguientes relativos a la medida P4,
aun cuando sean irrelevantes para la evaluacién de la
misma, pueden suscitar dudas en cuanto a la validez de
la evaluacién de otras medidas. Por consiguiente, la Co-
misién los analizara.

En primer lugar, Grecia sostiene que el hecho de que el
ETVA, ante el riesgo de que no se pagara la ayuda de
inversion, decidiera no hacer efectivo el préstamo a HSY,
demuestra que el ETVA actué como un prestamista pri-
vado normal y no dio a HSY trato de favor. La Comisién
sefiala que la alegacion de Grecia pasa por alto el hecho
de que cuando el ETVA se negd a hacer efectivo el
préstamo, ya estaba controlado por el Banco del Pireo
y no por el Estado. Por lo tanto, la negativa a hacer
efectivo el préstamo no puede considerarse ilustrativa
de la conducta del ETVA cuando estaba controlado por
el Estado. Por el contrario, esto confirma que un banco
privado habria evitado hacer un préstamo a HSY.

En segundo lugar, la Comisién observa que la medida P4
tiene el mismo tipo de fianza que la medida P3. La
medida P4 se firmé cuando el Banco del Pireo ya habia
tomado el control del ETVA. No obstante, esto no de-
muestra que la medida P3 fuera realmente aceptable para
un banco privado. De hecho, las dos situaciones no son
comparables por diversas razones. La Comision sefiala,
por ejemplo, que cuando se firmé el contrato de prés-
tamo el 31 de mayo de 2002, ya se sabia, y desde luego
lo sabia el ETVA, que era accionista de HSY hasta ese
momento, que el pago de la ayuda de inversion habia
sido paralizado por razones administrativas (°°). Por con-
siguiente, cuando el ETVA firmé el contrato el 31 de
mayo de 2002, estaba ya en condiciones de negarse a
hacer efectivo el préstamo (°!). El banco sabia que tenia la
posibilidad de negarse a hacer efectivo el préstamo. Esto
es distinto de la situacion del ETVA cuando firmé el
contrato de préstamo en julio de 1999. Otra diferencia
con la medida P3 es que cuando se firmé el contrato de
préstamo el 31 de mayo de 2002, dos empresas inter-
nacionales habfan ultimado la adquisicién de HSY e iban
a hacer inversiones en el astillero. La adquisicion au-
menté las posibilidades de supervivencia de la empresa.
Esta adquisicién no podria haberse previsto en julio de
1999.
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4.5. Uso indebido de 54 000 millones GRD (160
millones EUR) de ayuda autorizada en 1997 (medida
E7)

4.5.1. Descripcién de la medida

El 15 de julio de 1997, ademds de la Decision N 401/97
por la que aprobaba la ayuda de inversién, la Comisién
adopt6 la Decision C 10/94. Esta Decision archivd el
procedimiento con arreglo al articulo 88, apartado 2,
con la aprobaci6n a tenor de lo dispuesto en el articulo
Reglamento (CE) n® 1013/97 de una condonacién de la
deuda por importe de 54 000 millones GRD (160 mi-
llones EUR), que correspondia a las deudas de la obra
civil del astillero. La condonacién simultdnea de las deu-
das de la obra militar del astillero no ha sido todavia
evaluada con arreglo a las normas sobre ayudas estatales.

4.5.2. Motivos para incoar el procedimiento

En la Decision de ampliacién, la Comisiéon expone sus
sospechas de que hayan sido infringidas dos condiciones
establecidas en la Decision C 10/94. En primer lugar, la
autorizaciéon de la condonacion estaba supeditada a la
ejecucién del plan de reestructuracién, uno de cuyos
dos pilares era el plan de inversion. Como explicé la
Comisién en la Decision de incoar el procedimiento
(véase la descripcién de la medida P1), la Comisién
duda de que este plan de inversién haya sido ejecutado
correctamente. En segundo lugar, la Decision C 10/94
prohibe la concesion de ayuda de funcionamiento adicio-
nal con fines de reestructuracién. La Comision sefiala que
las distintas mediadas incluidas en la Decisién de amplia-
cién parecen constituir ayuda de reestructuracion adicio-
nal. Parece, por tanto, que se incumplié esta condicion.

4.5.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis sostiene que el incumplimiento de dos condiciones
estipuladas en la Decisién de incoar el procedimiento
constituye una base vélida para concluir que la ayuda
se utilizé indebidamente. Sostiene, ademds, que la priva-
tizacién de 1995 nunca fue una verdadera privatizacion.
En concreto, los trabajadores nunca asumieron riesgos
financieros en su calidad de accionistas puesto que solo
pagaron una pequefia parte de lo que les hubiera corres-
pondido pagar y puesto que los importes que realmente
pagaron fueron integramente reembolsados por el Estado
en la privatizacién de 2001-2002. La Comisién debe
considerar la inexistencia de una verdadera privatizacion,
que era una condicién para la condonacién, como in-
fraccion adicional de la Decision C 10/94.

4.5.4. Observaciones formuladas por Grecia

En sus observaciones sobre la Decision de ampliacion,
Grecia y HSY (°?) sostienen que la prohibicion de ayuda
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de reestructuracién adicional solo convierte en ilegales las
ayudas nuevas. La transgresién de la prohibicién no con-
vierte en incompatible la ayuda autorizada por la Deci-
sion C 10/94. Ademds, Grecia subraya que la Decisién
prohibe «ayuda de funcionamiento» adicional (definida en
el articulo 5 de la Directiva 90/684/CEE del Consejo)
para reestructuracién. Por consiguiente, impugna que
después de 1997 no estuviera permitido conceder ayuda
de reestructuraciéon a HSY.

Por lo que se refiere al plan de inversion, Grecia y HSY
sostienen que la Decision C 10/94 no establecia una
condicién relativa a la ejecucion de un plan de inversion.
Por otra parte, tampoco podria haber establecido tal con-
dicién puesto que la Directiva 90/684/CEE y el Regla-
mento (CE) n® 1013/97, que constitufan el fundamento
juridico de la Decision, no establecfan una condicion de
ese tipo. La tnica condicién era la privatizacion parcial
de HSY y la presentacién (que no la ejecucién) de un
plan de inversion.

4.5.5. Evaluacion
4.551. Articulo 296 del Tratado

El articulo 296 no se aplica a esta medida puesto que se
refiere a la condonaciéon de deudas relacionadas exclusi-
vamente con las actividades civiles del astillero. Ademads,
la Decision C 10/94 estaba basada en las normas sobre
ayudas estatales y no en el articulo 296 del Tratado del
Tratado.

4.5.52. Ejecucién del plan de inversidon

Por lo que se refiere a la ejecucion del plan de inversion,
la Comisién considera que era una condicién establecida
en la Decision C 10/94. De hecho, el antepentltimo
apartado indica: «El programa de inversiéon atn no ha
comenzado [...]. Una vez se ejecute, podrd completarse
el proceso de reestructuracién iniciado y el astillero serd
nuevamente viable». En el pentltimo apartado, la Comi-
sién recuerda la prohibicion de nueva ayuda de reestruc-
turacién. Por dltimo, el dltimo apartado indica: «Por
cuanto antecede, la Comisién ha decidido cerrar el pro-
cedimiento previsto en el apartado 2 del articulo 93,
autorizando la ayuda en las condiciones expuestas en la
presente carta. Si la Comision juzgara que alguna de esas
condiciones no se ha cumplido, podrd exigir la supresion
ylo el reembolso de la ayuda.». El hecho de que la Co-
misién utilizara la palabra «condiciones» en plural indica
que habia al menos otra condicion ademds de la prohi-
bicién de ayuda de reestructuraciéon adicional. Basindose
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en la estructura y en el contenido de la decisién, puede
concluirse que la ejecucion del plan de inversién era una
condicién. La Comisién ya ha evaluado con detalle la
ejecucion del plan de inversién al analizar la medida
P1. La Comisién concluye que HSY no ejecut6 el plan
de inversion en un periodo razonable. A 31 de diciembre
de 2001, tras un aplazamiento de la fecha para terminar
el plan de inversion, HSY solo habia ejecutado el 63 %
del plan. Por consiguiente, la Comisién concluye que no
se ha respetado esta condicion.

Grecia sostiene que la ejecucion del plan de inversion no
es una condicion establecida en el Reglamento (CE) n°
1013/97, el fundamento juridico de la Decisiéon C 10/94.
La Comision recuerda que la ayuda fue autorizada por la
Decisién C 10/94. Por tanto, deben respetarse las condi-
ciones establecidas en dicha Decision. Si Grecia conside-
raba que las condiciones impuestas por la Decision C
10/94 incumplian las condiciones establecidas en el Re-
glamento (CE) n® 1013/97, deberfa haber impugnado la
Decisién C 10/94. Sin embargo no lo hizo dentro del
plazo estipulado en el articulo 230 del Tratado. Con
cardcter subsidiario, la Comisién recuerda que el Regla-
mento (CE) n® 1013/97 no es mds que una modificacién
de la Directiva 90/684/CEE con el objetivo de incremen-
tar el importe de la ayuda que puede concederse a tres
grupos de astilleros. Por lo que se refiere a HSY, el Re-
glamento (CE) n°® 1013/97 dice que «serdn de aplicacion
a este astillero todas las demds disposiciones de la Direc-
tiva 90/684/CEE». La Comision recuerda que la Directiva
90/684/CEE autorizaba ayudas a los astilleros si «se con-
ceden con vistas a la reestructuracion financiera de los
astilleros en el marco de un programa de reestructuracion
sistemdtica y especifica que incluya la enajenacién de los
astilleros mediante venta». Esto indica que el Consejo no
podia conformarse con la mera presentacién de un plan
de reestructuracién sino que se necesitaba realmente que
se llevara a cabo la ejecucion del plan. Efectivamente:
icoémo podria concederse ayuda «en el marco de un pro-
grama de reestructuracién sistemdtica y especifica» si no
se ejecutaba dicho programa?

Puesto que no se ha respetado la condicion, la ayuda ha
sido utilizada indebidamente y, de conformidad con el
ultimo apartado de la Decisién C 10/94, debe ser recu-
perada.

4553 Prohibicién de «nueva ayuda de
funcionamiento con fines de rees-
tructuracidén»

El pendltimo apartado de la Decision C 10/94 indica que
«la Comisién sefiala que el Consejo aprobd el Reglamento
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(CE) n® 1013/97 con la condicién de que no se conceda
nueva ayuda de funcionamiento, con fines de reestructu-
racion, a los astilleros objeto del citado Reglamento. Por
consiguiente, en el futuro, no podrd otorgarse ayuda
alguna de reestructuraciéon a este astillero». Las partes
en este procedimiento discrepan de la interpretacion de
esta condicion. En opinién de Grecia y de HSY, esto
supone que toda ayuda de funcionamiento con fines de
reestructuracion concedida tras la adopcion de la decision
serfa automaticamente incompatible y deberd ser recupe-
rada. Segtin Elefsis, esta condicion supone que la conce-
sién de cualquier ayuda de funcionamiento con fines de
reestructuracion tras la adopcion de la decision seria un
uso indebido de la ayuda autorizada por la Decision C
10/94 y, por tanto, conducirfa a la recuperacion de la
ayuda autorizada por la Decisién C 10/94, ademds de a
la recuperacion de la ayuda de funcionamiento adicional
para fines de reestructuracion.

La Comisién sefiala que la finalidad de la prohibicién de
otras ayudas de funcionamiento para reestructuracion es
evitar la acumulacién de ayuda por encima del nivel
fijado en la Decisién. La Comisién considera que se al-
canza este objetivo si se recupera toda ayuda adicional de
funcionamiento concedida tras la adopcién de la Deci-
sién C 10/94. De hecho, con la recuperacién de la ayuda
adicional, se restablece la situacion inicial y se evita la
acumulacién de ayuda por encima del nivel fijado en la
Decisién C 10/94. La Comisién concluye, por tanto, que
la concesion de ayuda adicional de funcionamiento con
fines de reestructuracion tras la adopcion de la Decision
C 10/94 no da lugar a la obligaciéon de recuperacién de
la ayuda aprobada por la Decision C 10/94, siempre que
la ayuda de adicional se haya realmente recuperado.

La Comisién sefiala que, para determinar si la ayuda
autorizada por la Decision C 10/94 deberia recuperarse,
no es necesario determinar cudl de las medidas de ayuda
ejecutadas ilegalmente tras de la adopcion de la Decision
C 10/94 constituye «ayuda de funcionamiento con fines
de reestructuracién». De hecho, en la presente Decision,
la Comision concluird que deben ser recuperadas todas
las medidas de ayuda ejecutadas ilegalmente después de la
adopci6n de la Decision C 10/94. Por consiguiente, toda
medida que potencialmente podria ser calificada de ayuda
adicional de funcionamiento con fines de reestructura-
cién deberd ser recuperada. La recuperacion restablecerd
la situacion inicial y, por tanto, se evita toda acumulacién
potencial de ayuda de reestructuracién. Por consiguiente,
se cumple el objetivo de la condicion establecida en la
Decisién C 10/94.
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4554 Impago del precio de compra

Durante el andlisis detallado del asunto que tuvo lugar
durante el procedimiento de investigacion, la Comisién
descubri6 otra infraccién de la Decision C 10/94: durante
todo el periodo en el que los trabajadores —como pro-
pietarios de una participacién del 49 % en HSY— toma-
ron parte en la gestién de HSY, nunca pagaron el precio
de compra que debian pagar con arreglo al contrato de
privatizacion parcial de septiembre de 1995.

Para entender esta infraccién de la Decision C 10/94,
antes es necesario analizar el texto de dicha Decisién y
de los actos juridicos en los que se basa.

El predmbulo de la Directiva 90/684/CEE dice: «Conside-
rando que resulta necesaria una reestructuracion finan-
ciera a corto plazo de la industria griega de la construc-
cién naval para que los organismos ptblicos propietarios
puedan hacerla competitiva mediante cesién a nuevos
propietarios». Sobre esta base, el articulo 10 de la Direc-
tiva sefiala: «2. A lo largo de 1991, las ayudas de fun-
cionamiento a la construccion naval, a la transformacion
y a la reparacién de buques que no estén ligadas a nue-
vos contratos podrdn considerarse compatibles con el
mercado comin si se conceden con vistas a la reestruc-
turacién financiera de los astilleros en el marco de un
programa de reestructuracion sistemdtica y especifica que
incluya la enajenacion de los astilleros mediante venta. 3.
A pesar de la obligacion contenida en el apartado 2 de
enajenar los astilleros por medio de venta, el Gobierno
griego podrd mantener una participacion mayoritaria del
51 % en uno de ellos, si tal decision se justificare en
interés de la Defensa». La Comision sefiala que la Direc-
tiva utiliza la frase «mediante cesién a nuevos propieta-
rios» y no «regalo» a nuevos propietarios. Los nuevos
propietarios debian, por tanto, pagar un precio a cambio
de la titularidad del astillero. La titularidad no puede
darse gratis. La frase «hacerla competitiva mediante ce-
sién a nuevos propietarios» explica la finalidad de esta
condicién. Bajo titularidad estatal, el astillero no ha to-
mado las medidas necesarias para hacerlo competitivo.
Por consiguiente, necesitaba continuamente ayudas esta-
tales. Para poner remedio a esta situacion, inaceptable
con arreglo al articulo 87 del Tratado, el Consejo auto-
riz6 una ayuda por ultima vez (es decir, puede conce-
derse ayuda en 1991) pero impuso como condicién la
venta del astillero a nuevos propietarios. La ldgica es, por
tanto, que los nuevos propietarios tomardn las medidas
necesarias para hacerlo competitivo de manera que el
astillero no necesitara ya ayudas de funcionamiento con
fines de reestructuracion (°3).

Como se indica en la seccién 2, «Decisiones anteriores de
la Comisién y el Consejo», de la presente Decision, en
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julio de 1995 la Comision adoptd una decisién negativa
en el asunto C 10/94 porque no se habia vendido HSY,
como exigia la Directiva 90/684/CEE. Grecia solicit6 la
suspension de la Decision alegando que la venta era
inminente. Posteriormente, Grecia present6 el contrato
de septiembre de 1995 como una venta del astillero.
Basandose en esto, la Comisioén revocd su decisién nega-
tiva.

El predmbulo del Reglamento (CE) n° 1013/97 sefiala:
«Considerando que, a pesar de los esfuerzos hechos por
el Gobierno griego para privatizar todos sus astilleros
publicos antes de marzo de 1993, Hellenic Shipyards
no se vendié hasta septiembre de 1995, a una coopera-
tiva de sus trabajadores, a la vez que el Estado ha con-
servado una mayoria de participacion del 51 % por inte-
reses de defensa; Considerando que la viabilidad finan-
ciera y la reestructuracién de Hellenic Shipyards precisa
de la entrega de ayuda que permita a la compaififa amor-
tizar la deuda acumulada antes de su privatizacién retra-
sada». El articulo 1, apartado 3, del Reglamento (CE) n°
1013/97 indica: «Podrdn ser consideradas compatibles
con el mercado comtn las ayudas en forma de condo-
nacién de deudas a Hellenic Shipyards hasta un importe
de 54 525 millones de dracmas griegas, correspondientes
a deudas asociadas a las obras civiles del astillero exis-
tentes a 31 de diciembre de 1991, incrementadas con los
intereses y recargos hasta el 31 de enero de 1996. Serdn
de aplicacion a este astillero todas las demds disposicio-
nes de la Directiva 90/684/CEE». El Reglamento (CE) n°
1013/97 se adoptd, por tanto, porque, para ser viable,
HSY necesitaba mds ayuda de la que autorizaba el
articulo 10 de la Directiva 90/684/CEE. Mds concreta-
mente, el Reglamento autorizaba la condonacién de in-
tereses y recargos correspondientes a deudas existentes a
31 de diciembre de 1991 y que se habian incrementado
desde entonces. El Reglamento (CE) n® 1013/97 era apli-
cable hasta el 31 de diciembre de 1998. La Comision
sefiala que el Consejo volvid a utilizar las palabras «ven-
di6» y «privatizacion» respecto de HSY. El Consejo auto-
riz6 la ayuda porque consideré que en septiembre de
1995 se habia celebrado un contrato vélido de venta,
de conformidad con la condicién establecida en la Direc-
tiva 90/684/CEE. En otras palabras, no era necesario
poner como condicién la venta del astillero puesto que
ya habia un contrato vilido de venta.

La Decision C 10/94 comienza recordando que el
articulo 10 de la Directiva 90/684/CEE exigia la venta
del astillero, para decir a continuacién que esta condiciéon
se cumplia puesto que «l 18 de septiembre de 1995, el
astillero se vendi6 (49 % de las acciones) a una coopera-
tiva formada por los trabajadores del mismo». No obs-
tante puesto que el importe de la ayuda es superior al
autorizado por la Directiva 90/684/CEE, «basdndose en lo
dispuesto en la Séptima Directiva, la Comisién no podia
autorizar dicha ayuda», razén por la que la Directiva fue
modificada por el Reglamento (CE) n® 1013/97 para
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incrementar el importe de la ayuda que podia concederse
a HSY. Puesto que se cumplian las condiciones estable-
cidas en dicho Reglamento y en la Directiva 90/684/CEE,
la Decision C 10/94 autoriz6 la ayuda. La Comisién
observa que la Decision C 10/94 vuelve a utilizar la
palabra «vendié» y consideré que el contrato entre el
ETVA y los trabajadores sobre la venta del 49 % de las
acciones de HSY era una venta valida. Subraya que reci-
bié una copia del contrato de venta antes de la adopcidn
de la Decision C 10/94 y que, por tanto, conocia su
contenido. La Comisién concluye que, al adoptar la De-
cision C 10/94, no tenfa razones para pedir la venta de
HSY (es decir, ponerla como condicién explicita que se
respetara en el futuro) puesto que ya se habia firmado un
contrato de venta vélido en septiembre de 1995.

No obstante, la Comisién recuerda que el contrato de
venta de septiembre de 1995 contenia disposiciones in-
habituales relativas al pago del precio de compra: el pre-
cio de compra de 8 100 millones GRD (24 millones
EUR) no lo pagarfan inmediatamente los trabajadores
sino que se pagarfa en trece plazos anuales tras un pe-
riodo de carencia de dos afios, es decir, desde 1998 hasta
2010. Sin embargo, la titularidad de las acciones se tras-
ferirfa inmediatamente a los trabajadores. Hasta el pago
del precio de compra por los trabajadores, el ETVA man-
tendrd un derecho de garantia sobre las acciones. Para
financiar el pago de los plazos anuales al ETVA, HSY
retendrfa una parte del salario mensual y de las indem-
nizaciones de los trabajadores. En los meses posteriores a
septiembre de 1995, se firmé un contrato entre el ETVA,
HSY, la asociacién de trabajadores y cada trabajador in-
dividual de HSY (el contrato de septiembre de 1995 se
celebré entre el ETVA y la asociacion de trabajadores). En
virtud de este contrato, cada trabajador aceptaba comprar
un nimero determinado de acciones de acuerdo con las
condiciones del contrato de septiembre de 1995. Estos
contratos también reiteraban que HSY retendria una
parte del salario mensual y de las gratificaciones de Pas-
cua y Navidad para financiar los plazos anuales. La Co-
mision ha establecido que los trabajadores nunca pagaron
los plazos anuales.

Esto significa que no pagaron los plazos aunque partici-
paban en la gestion del astillero como propietarios del
49 % de las acciones. Los tres primeros plazos definidos
en el contrato de septiembre de 1995 —los que deberian
haberse pagado en 1998, 1999 y 2000— no se pagaron.
En 2001, en el marco de la privatizacion de HSY, los
trabajadores y el ETVA celebraron un contrato por el que
los trabajadores renunciaban a sus derechos sobre el
49 % de los ingresos procedentes de la venta de las
acciones de HSY a HDW/Ferrostaal. A cambio, el ETVA
renunciaba a la deuda de los trabajadores relativa al pago
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del precio de compra del 49 % de las acciones de HSY
que deberfan haber pagado los trabajadores segtin el con-
trato de septiembre de 1995. Esto significa que los tra-
bajadores, en tanto que propietarios, nunca estuvieron
expuestos financieramente al éxito o al fracaso de la
reestructuracion.

La Comision indicé a Grecia y a HSY que el impago del
precio de compra por parte de los trabajadores parece
constituir una aplicacion indebida de la Decision C 10/94
puesto que la privatizacién parcial, que pretendia resta-
blecer la competitividad del astillero, nunca se produjo.

Grecia y HSY contestan estas conclusiones. Entre otras
razones, para despejar las dudas de la Comision, aducen
las tres siguientes:

Como primera razén, Grecia alega que la privatizacion es
«eal» y «auténtica». En particular, el Gobierno griego su-
braya que: «Los trabajadores adquirieron la calidad de
accionista con arreglo a lo dispuesto en la legislacion
griega. Se registraron en el Libro de Accionistas de la
compailia y adquirieron todos los derechos relevantes
como accionistas, incluido el derecho a participar y votar
en las Asambleas Generales, ejerciendo asi control e in-
fluencia sobre la administracion del astillero en el dia a
dfa. Ademds, la adquisicién de acciones conllevaba el
riesgo de que estas pudieran perder su valor. «Los tra-
bajadores ejercieron sus derechos preferentes de suscrip-
cién, segin lo dispuesto en la legislacion relevante, y
participaron en la ampliacién de capital social, a prorrata
de su participacion en la ampliacién de capital social; por
tanto, en el astillero se invirtié capital privado.» (*4).

Como segunda razon, Grecia alega que el pago del precio
de compra no era una condicion establecida en la Deci-
sién C 10/94 y que, aunque asi hubiera sido, la Comisién
consideré que esa condicién ya se cumplia. En particular,
Grecia recuerda que «[lJa Comisién menciond en su De-
cisiéon de 31 de octubre de 1995 que continuard exami-
nando, dentro del procedimiento que ha incoado, todas
las acciones del Gobierno griego relativas a la aplicacion
del acuerdo para transferir el 49 % de las acciones al
sindicato de trabajadores, asi como su contenido, antes
de adoptar una decision definitiva sobre la autorizacion
de la condonacién de la deuda. Actuando en consecuen-
cia, la Comisién adopt6é una decisién final positiva en
1997 por la que aprobaba la condonacién, sin imponer
la condiciéon de la privatizacion. En otras palabras, la
Comisién ya habfa examinado en 1997 el contenido
del acuerdo y habia concluido que se trataba de una
privatizacién antes de autorizar la condonaciéon de la

deuda» (%°).
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(171) Como tercera razén, Grecia alega que el ETVA ha apli-

cado correctamente el contrato de venta. De hecho, a los
trabajadores, que ya habian participado en tres amplia-
ciones de capital destinadas a financiar el plan de inver-
sion (%), «les resultaba dificil cumplir su compromiso de
pagar el precio de las acciones. El ETVA no emprendié
medidas coercitivas para recuperar el importe adeudado
por cada uno de los 2 000 trabajadores porque, de forma
realista, no habia posibilidades de que una accién de este
tipo llegara a buen puerto [...]. En lugar de iniciar pro-
cedimientos complicados, largos, onerosos y en dltima
instancia, indtiles, ante los tribunales para satisfacer sus
derechos [...], el ETVA ejecutd la garantfa sobre las ac-
ciones no pagadas y recuperd sus derechos de la recau-
dacién de la venta de las acciones pertenecientes a los
trabajadores, puesto que dicha recaudacion cubria la
deuda en cuestién» (7). En otras palabras, Grecia sostiene
que, puesto que en el marco de la privatizacion de HSY
en 2001-2002 el ETVA recibi6 de HDW/Ferrostaal el
100 % del precio de venta —en lugar de tnicamente el
51 %— «puede considerarse que se recibié el precio de
compra. Es evidente que el pago del precio de las accio-
nes de los trabajadores mediante la venta satisfizo la
exigencia de que se pagara el precio al ETVA [...]. [...]
no hay impago del precio de compra» (*8). Ademds, no
puede cuestionarse que la venta a HDW/Ferrostaal cons-
tituye una privatizacién real.

(172) La Comision ha llegado a las siguientes conclusiones.

Como ya se ha indicado, la Decisién C 10/94 y el Re-
glamento (CE) n® 1013/97 conclufan que, puesto que las
acciones de HSY habian sido vendidas a los trabajadores
mediante el contrato de septiembre de 1995, se cumplia
la condicién de la venta del astillero establecida en el
articulo 10 de la Directiva 90/684/CEE. Como se ha
indicado anteriormente, la finalidad de esta condicion
era transferir la titularidad a propietarios que, habida
cuenta de que buscarfan maximizar el valor de su inver-
sién, tomarfan las medidas necesarias para restablecer la
competitividad del astillero. En este contexto, la Comi-
sion acepté el contrato de septiembre de 1995 como una
venta vélida, puesto que contractualmente obligaba a los
trabajadores a pagar 24 millones EUR a cambio de una

participacion del 49 % en HSY. Este precio a pagar im-
plicaba que, al participar en la gestion del astillero, los
trabajadores se encargarfan de mantener e incrementar el
valor de su inversion (°%). Pero resulta que el ETVA, que
estaba controlado por el Estado, nunca tuvo la seria
intenciéon de obtener el pago de las partes del precio
de compra que, con arreglo al contrato de septiembre
de 1995, deberfan haber pagado los trabajadores en
1998, 1999 y 2000. El ETVA tenia varias formas de
conseguir el pago del precio de compra. El ETVA con-
trolaba HSY, que estaba legalmente autorizado a recaudar
los importes de los salarios e indemnizaciones de los
trabajadores (1°). Ademds, HSY y la asociacion de traba-
jadores también estaban contractualmente obligados para
con el ETVA por los acuerdos individuales firmados por
cada trabajador en los meses posteriores a septiembre de
1995. El ETVA podria, por tanto, haber llevado a los
tribunales a HSY y a la asociacion de trabajadores y no
necesitaba llevar a los tribunales a los trabajadores indi-
vidualmente, como sostenian las autoridades griegas. Por
consiguiente, la Comisién concluye que las autoridades
griegas deliberadamente no exigieron el pago de los pla-
zos anuales a los trabajadores. Actuando asi, Grecia mos-
tré6 que no tenia intencién de conseguir de los trabaja-
dores el pago del precio de compra. Esto cambié radical-
mente la situacién en la que se encontraban los propios
trabajadores. En lugar de tener que pagar un precio de
compra, los trabajadores no tendrian que arriesgar este
importe de su propio dinero. Esto significa que, al parti-
cipar en la gestion del astillero, daban menos importancia
a mantener e incrementar el valor de las acciones y a
restablecer la viabilidad financiera (y mds a mantener el
empleo y las condiciones de trabajo) Ademds, puesto que
no pagaban el precio de compra, podria esperarse que a
medio o largo plazo, el ETVA ejecutarfa su derecho de
garantia sobre las acciones y, por tanto, los trabajadores
sencillamente ya no tendrian participacién en el astillero.
En este contexto, la Comision no entiende cémo los
trabajadores habrian estado interesados en mantener y
aumentar el valor de HSY y en tomar las medidas nece-
sarias para restablecer su competitividad. Por tanto, con-
sidera que el hecho de que el Estado no intentara con-
seguir el pago del precio de compra de los trabajadores
en las condiciones del contrato de septiembre de 1995,
cambi6 radicalmente la situacién de los trabajadores
como participantes en la gestion del astillero. Por consi-
guiente, dado que el ETVA no intent6 que los trabajado-
res pagaran el precio de compra, el cambio de titularidad
que se produjo en septiembre de 1995 no constituy6 una
«venta» real, encaminada a restablecer la competitividad
del astillero, como estipulaba la Directiva 90/684/CEE. En
conclusién, al no intentar que los trabajadores pagaran el
precio de compra, Grecia hizo una aplicacién indebida de
la Decisién C 10/94. De hecho, esta dltima fue adoptada
por la Comisién a partir de la asuncion legitima de que el
banco estatal ETVA ejecutarfa el contrato de septiembre
de 1995 y, en particular, que recaudarfa el pago del
precio de compra de los trabajadores de HSY segtin las
disposiciones precisas estipuladas en el contrato, por las
que se garantizaba que estos nuevos propietarios tenfan
un interés financiero en apoyar las medidas necesarias
para restablecer la competitividad y la viabilidad. La Co-
misiéon no podia esperar que Grecia, tras haber presen-
tado ella misma el contrato de septiembre de 1995 como
una venta de HSY, evitara deliberadamente conseguir el
pago del precio de venta del comprador, a pesar de la
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existencia de varias disposiciones contractuales y legales
que permitian recaudar el precio. La Comisién considera
que este comportamiento equivale a presentar informa-
cién incorrecta a la Comisién y a un uso indebido de la
ayuda Por consiguiente, la ayuda autorizada por la Deci-
sién C 10/94 debe ser recuperada de HSY.

La Comisioén ha concluido que las tres razones aducidas
por Grecia y HSY anteriormente resumidas deben ser
desestimadas.

Por lo que se refiere a la primera razén (es decir, que la
privatizacién era real y auténtica porque los trabajadores
obtenian la propiedad de las acciones y el correspon-
diente control sobre HSY), la Comision observa que la
transferencia de la propiedad era una condicién necesaria
pero no suficiente. En realidad, la Decision C 10/94 y el
Reglamento (CE) n® 1013/97 se basan en el hecho de
que las acciones se «vendieron» a los trabajadores en
septiembre de 1995. En otras palabras, se basan en el
supuesto de que los trabajadores pagan el precio de com-
pra con arreglo a las condiciones establecidas en el con-
trato de septiembre de 1995. No se basan en el hecho de
que las acciones hayan sido «transferidas» o «regaladas» a
los trabajadores. Como se ha explicado, es 16gico que la
Comisién y el Consejo consideraran crucial el pago del
precio de compra, puesto que obligaba a los trabajadores
a dar importancia al valor de las acciones y a gestionar el
astillero en consecuencia. Como se ha indicado anterior-
mente, puesto que los trabajadores no pagaron este pre-
cio, estaban en una situacion distinta a la de un propie-
tario en una economia de mercado. En cuanto a la ale-
gacién de Grecia de que «la adquisicion de acciones con-
llevaba el riesgo de que estas pudieran perder su valor, la
Comisién sefiala que, aunque no se cuestiona que for-
malmente los trabajadores se convirtieran en propietarios
de las acciones, estaban mucho menos afectados por la
evolucion del valor de las acciones puesto que no tuvie-
ron que pagar un precio elevado (esto es, la reduccion de
los salarios e indemnizaciones durante 12 afios) para
conseguirlas. Ademds, puesto que los trabajadores no
pagaban el precio de compra, debian esperar que el
ETVA ejecutara su derecho de garantia sobre las acciones,
de manera que no seguirian siendo los propietarios de
esas acciones. Por ultimo, por lo que se refiere a la
alegacién de Grecia en cuanto a que «los trabajadores
[...] participaron en la ampliaciéon de capital social, a
prorrata de su participaciéon en el capital social; por
tanto, en el astillero se invirti6 capital privado», la Comi-
sion no contesta que los trabajadores participaran en la
ampliacion de capital (esto se expondrd en la descripcion
y evaluacion de la medida E10). No obstante, recuerda
que, de conformidad con el contrato de septiembre de
1995, la participaciéon en la ampliacién de capital no
daba derecho los trabajadores a mds acciones de HSY.
Por consiguiente, la Comisiéon no entiende cémo esta
participacion por si sola podria incitar a los trabajadores
a gestionar el astillero de forma que se preservara o
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incrementara el valor de las acciones, habida cuenta de
que esta participacion no les darfa mds acciones (). La
Comisién tampoco entiende como podria constituir esta
participaciéon una «venta» de HSY puesto que los trabaja-
dores no recibieron mds acciones a cambio de su inver-
sién. Con cardcter subsidiario, la Comision recuerda que
el importe total invertido por los trabajadores en las tres
ampliaciones de capital era mucho menor que el que
habrian invertido si hubieran participado en estas amplia-
ciones de capital y pagado el precio de compra con
arreglo a las condiciones del contrato de septiembre de
1995. Se recuerda que la Decision C 10/94 y el Regla-
mento (CE) n® 1013/97 se basaban en el supuesto de que
se aplicaria el contrato de septiembre de 1995, es decir,
en que los trabajadores pagarian el precio de compra y la
participacion en las ampliaciones de capital. Puesto que el
importe que los trabajadores tenfan que invertir era mu-
cho menor del que la Comisién habria legitimamente
esperado cuando aprobd la Decision C 10/94 (y del
que habria esperado el Consejo cuando aprobé el Regla-
mento (CE) n° 1013/97), la Comisién lo considera insu-
ficiente para incitar a los trabajadores a dar suficiente
importancia al valor de las acciones y al restablecimiento
de la competitividad de HSY.

En cuanto a la segunda razén aducida por Grecia (es
decir, que el pago del precio de compra no era una
condicion establecida en la Decision C 10/94 y que,
aunque asi hubiera sido, la Comisién considerd que esa
condicién ya se cumplia después de haber examinado el
contrato de septiembre 1995), la Comisién ya ha recor-
dado que la venta del astillero era una condicién im-
puesta por la Directiva 90/684/CEE y explicado la razén
de dicha condicién. La Comisién ya ha explicado tam-
bién que en julio de 1995 adopté una decisién negativa
porque el astillero no habia sido vendido. Por tanto,
resultaba evidente para Grecia que la Comisién no se
contentarfa con una mera transferencia de titularidad a
los trabajadores y, si finalmente acept6 el contrato de
septiembre de 1995, fue solo porque era una venta real,
es decir, porque los trabajadores pagarfan un precio de
compra considerable y tendrian asi un interés financiero
real en el restablecimiento de la competitividad. La Co-
misién recuerda también que el Reglamento (CE) n°
1013/97 modificé la Directiva 90/684/CEE solo por lo
que respecta al importe de la ayuda de funcionamiento
con fines de reestructuracion que podia concederse a
HSY. Puesto que el contrato de septiembre de 1995 ya
habia sido presentado a la Comisién y al Consejo en el
momento en que se adoptaron el Reglamento (CE) n°
1013/97 y la Decision C 10/94, estos actos juridicos
no necesitaban repetir la condicién de la venta del asti-
llero. Simplemente recuerdan que las acciones de HSY
habian sido «vendidas». Basindose en esto, la Decisién
C 10/94 concluye que «[sle cumplian las condiciones
impuestas en el articulo 10 de la Directiva». En otras
palabras, la evaluacién efectuada por la Comision en la
Decisién C 10/94 (y la efectuada por el Consejo en el
Reglamento (CE) n® 1013/97 del Consejo) tiene en
cuenta la existencia del contrato de septiembre de 1995,
presentado por Grecia como una venta y, sobre todo, que
contractualmente obliga a los trabajadores a pagar 24
millones EUR al ETVA por la compra del 49 % de HSY
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y que determina precisamente la forma en que se recau-
darfa este precio de los trabajadores y se pagaria al ETVA.
Puesto que las obligaciones y derechos de las partes es-
taban estipuladas con precision en un contrato, puesto
que la propia Grecia present6 el contrato como una
venta de HSY y puesto que el propio Gobierno griego
habia aprobado una ley que obligaba los trabajadores a
pagar el precio de compra al ETVA (véase la nota 100),
la Comisién no tenia motivos para dudar de que el Es-
tado aplicarfa correctamente el contrato. En particular, la
Comisién no podia esperar que el propio Estado evitaria
deliberadamente conseguir el pago del precio de venta
del comprador. La Comisién tenia derecho a pensar
que HSY habia sido vendido y era ocioso repetir que
tuviera que venderse.

En cuanto a la tercera razén aducida por Grecia para
disipar las dudas de la Comisi6n (es decir, que el contrato
de septiembre de 1995 se ejecutd correctamente), la Co-
misién observa que dicho contrato indicaba claramente
cémo se pagaria el precio de compra. Los plazos anuales
se pagarfan a partir de 1998 y se financiarfan reteniendo
una parte de las gratificaciones de Navidad y Pascua asi
como una parte de los salarios mensuales. Puesto que los
trabajadores habfan aceptado una reduccién de sus futu-
ros sueldos e indemnizaciones, el ETVA no necesitaba
recaudar el precio de compra de cada trabajador indivi-
dual: HSY podia retener directamente una parte de su
sueldo mensual. En estas circunstancias, la Comision no
entiende cémo el impago de los plazos anuales puede
justificarse por el hecho de que a los trabajadores «es
resultaba dificil cumplir su compromiso de pagar el pre-
cio de las acciones». El ETVA simplemente tenia que
asegurarse de que HSY retenia los importes correspon-
dientes de indemnizaciones y sueldos. El ETVA, como
accionista mayoritario, controlaba HSY. Ademds, se su-
ponia que HSY retenia estos importes en las condiciones
estipuladas en los acuerdos celebrados entre el ETVA,
HSY, la asociacién de trabajadores y cada trabajador in-
dividual. Por consiguiente, el ETVA podria haber empren-
dido acciones legales contra HSY si este no actuaba con
arreglo a las condiciones del contrato (). Por tanto, la
Comisién concluye que el ETVA, que estaba controlado
por el Estado, no intent6 conseguir el pago del precio de
compra como le correspondia con arreglo a las disposi-
ciones del contrato de venta de septiembre de 1995.
Como se ha explicado anteriormente, esto constituye
una aplicacién indebida de la Decision C 10/94, puesto
que esta legitimamente suponia la correcta ejecucién de
ese contrato. Como razén subsidiaria, la Comisién ob-
serva que, aun cuando fuera cierta la alegacién de Grecia
de que al ETVA le resultaba imposible recaudar el precio
de compra de los trabajadores, esto exigirfa también la
recuperacion de la ayuda autorizada por la Decision C
10/94. De hecho, de ser cierta esta alegacion, significa
que Grecia notificé a la Comisién un acuerdo de venta
que desde un principio no podia ejecutarse (es decir, el
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Estado no podia recaudar el precio de compra del com-
prador) (1°%). En ese caso, la Comisién considerard que la
Decision C 10/94 se basa en informacién engafiosa por
parte de Grecia y, por consiguiente, deberd rescindirla.

En relacién con la tercera razén aducida por Grecia, la
Comisién también rechaza la alegacion de que la ejecu-
cién de la garantia sobre las acciones no pagadas y su
venta en el marco de la privatizacion de 2001-2002
equivale a obtener de los trabajadores el pago adeudado
en virtud del contrato de septiembre de 1995. En primer
lugar, puesto que el ETVA no intent6 que los trabajado-
res pagaran el precio de compra, estos no esperaban
tener realmente que invertir el importe correspondiente
y, por tanto, no se arriesgaron a perder ese dinero si
bajaba el valor de las acciones. Como se ha explicado
anteriormente, esto contradice la Decision C 10/94, que
suponia que HSY habia sido «vendido», es decir, que un
inversor privado arriesgaba una cantidad concreta y cuan-
tiosa de su propio dinero al comprar las acciones de
HSY, lo que por tanto le incitarfa a gestionar el astillero
con el objetivo de maximizar el valor de su cartera. En
segundo lugar, el efectivo recibido por el ETVA —y, por
consiguiente, por el Estado— es totalmente diferente. Al
ejecutar la garantia sobre las acciones, el ETVA asumi6 el
100 % del riesgo relativo al valor de HSY (con lo que
revertié la privatizacion parcial). Ademds, el ETVA solo
recibié 6,1 millones EUR cuando vendié el 100 % de las
acciones de HSY a HDW/Ferrostaal. Esto significa que el
ETVA solo recibi6 3 millones EUR de la venta de la
participacion del 49 %. Es mucho menos de lo que habria
recibido de los trabajadores segin las condiciones del
contrato de septiembre de 1995, a saber, 24 millones
EUR pagados en plazos anuales desde diciembre de
1998 a diciembre de 2010.

Por dltimo, la Comision no cuestiona la alegacién de que
se produjo una verdadera privatizacion cuando HDW/Fe-
rrostaal adquirié el 100 % de HSY. No obstante, recuerda
que el articulo 10 de la Directiva 90/684/CEE solo au-
torizaba ayudas con vistas a la venta del astillero. De la
misma manera, el Reglamento (CE) n® 1013/97 y la
Decisién C 10/94 autorizaban ayudas porque el astillero
acababa de ser «vendido». Por consiguiente, la ayuda de-
bia concederse en el contexto de la venta del astillero. No
podia concederse para una venta que se produjera varios
afios después. Por tanto, el hecho de que HSY fuera
realmente privatizado por la venta a HDW/Ferrostaal
no cambia la conclusiéon de que la Decision C 10/94
ha sido aplicada indebidamente. Se recuerda también
que, en el momento de la venta a HDW/Ferrostaal, tanto
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la Directiva 90/684/CEE como el Reglamento (CE) n°
1013/97 habian expirado desde hacia afios. Por consi-
guiente, HSY no habria podido recibir la ayuda aprobada
por la Decisién C 10/94 en el marco de la privatizacion
de 2001-2002.

La Comisién concluye que ninguna de las razones adu-
cidas por Grecia puede desestimar la conclusién anterior
de que, al no intentar que los trabajadores pagaran el
precio de compra, el ETVA, controlado por el Estado,
ha hecho una aplicacién indebida de la Decision C
10/94. Esto constituye, por tanto, una segunda aplicacién
indebida —ademds de la no ejecucion del plan de inver-
sion— de la Decisién C 10/94 y una segunda razén para
la recuperacion de la ayuda autorizada por dicha Deci-
sion.

45.5.5. Justificacion de la eleccion de
procedimiento de la Comisién

En la Decisién de ampliacién, la Comisién expuso sus
dudas de que los trabajadores hubieran pagado el precio
de compra por su participacion del 49 % en HSY. No
obstante, esas dudas se plantearon en el marco de la
medida E10 (medida 10 en la Decisién de ampliacion).
Esas dudas no se plantearon en la evaluacion de la me-
dida E7 (medida 7 en la Decisién de ampliacién). Por
consiguiente, la Decisiéon de ampliacién no indica que el
impago del precio de compra pudiera constituir una
aplicacion indebida de la Decision C 10/94. Por tanto,
podria plantearse la cuestién de si, de conformidad con el
articulo 6 del Reglamento (CE) n® 659/1999, la Comi-
sién deberfa haber adoptado una nueva decision que
ampliara por segunda vez el plazo del procedimiento
de investigacién formal con el fin de disipar las dudas
sobre este punto. Grecia alega que asi es (194).

La Comisién no considera que estuviera obligada a am-
pliar el procedimiento de investigacién por segunda vez
en este asunto concreto. En primer lugar, como se ha
indicado, las dudas sobre el hecho concreto (es decir, que
los trabajadores hubieran pagado el precio de compra) se
plantearon en la Decisién de ampliacion, lo que daba la
oportunidad a las partes de formular sus observaciones al
respecto. En segundo lugar, por lo que se refiere al ra-
zonamiento juridico de que este hecho podria constituir
un uso indebido de la medida E7, la Comisién no lleg6 a
esta conclusion hasta el andlisis detallado de todos los
hechos y normas juridicas que tuvo lugar en el marco del
procedimiento de investigacién formal. En un asunto tan
vasto y complejo, referente a medidas de hace incluso
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diez afios, el procedimiento de investigaciéon casi auto-
méticamente permitird a la Comisiéon ahondar su analisis
ya que aporta un mejor conocimiento de los hechos y las
cuestiones juridicas. En tercer lugar, durante mucho
tiempo, Grecia ha facilitado informacién confusa sobre
el pago del precio de compra por parte de los trabajado-
res. Incluso en su respuesta a la Decisién de ampliacion,
Grecia y HSY sostenian que los trabajadores habfan em-
pezado a pagar en 1998, como estaba previsto en el
contrato de septiembre de 1995 (1%%). Sin embargo, en
el marco del procedimiento de investigacion, la Comisién
reunié pruebas de que no era asi, por lo que pidi6 a
Grecia y a HSY que aportaran pruebas sélidas de sus
alegaciones (1%%). Al final, HSY y Grecia reconocieron
que los trabajadores no habian pagado los plazos anuales
con arreglo al contrato de septiembre de 1995. La Co-
misién, ya una vez aclarados los hechos sobre el asunto,
podia entonces evaluar si habia habido una aplicaciéon
indebida de decisiones anteriores.

La Comisién destaca también que, para que Grecia y HSY
pudieran participar efectivamente en el procedimiento y
para asegurarse de que se habfan respetado los derechos
de defensa, dio la oportunidad a Grecia y a HSY (es decir,
a las tnicas partes que habian presentados observaciones
sobre la medida E10, ademds de Elefsis, que ya habia
indicado, sin embargo, en sus observaciones que consi-
deraba que, puesto que no se habia pagado el precio de
compra, la Comision deberfa ordenar la recuperacion de
la ayuda aprobada por la Decision C 10/94) de que
formularan sus observaciones sobre su evaluacién de
que el impago podria considerarse una aplicacién inde-
bida de la Decision C 10/94 (7). Tanto Grecia como
HSY presentaron extensas observaciones (1%9).

4.6. Uso indebido de la ayuda al cierre de 29,5 mi-
llones EUR autorizada en 2002 (medida ES8)

4.6.1. Descripcion de la medida

El 5 de junio de 2002, la Decision N 513/01 autorizd
una ayuda por importe de 29,5 millones de euros EUR
como incentivo para que parte de los trabajadores de
HSY abandonaran la empresa de forma voluntaria. La
Comisién consideré que la ayuda de 29,5 millones
EUR constituia ayuda al cierre compatible a tenor de lo
dispuesto en el articulo 4 del Reglamento (CE) n°
1540/98 y acepté como reduccion de capacidad vilida
la limitacion de la capacidad anual de reparacion naval a
420 000 horas/hombre directas, incluidos los subcontra-
tistas.
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4.6.2. Motivos para incoar el procedimiento

En la Decisién de ampliacién, la Comisién expresd sus
dudas de que se hubiera respetado esta limitacion de
capacidad. No se respet6 la obligacién de presentar in-
formes semestrales. Ademds, las autoridades griegas pre-
sentaron cifras confusas cuando se les pidié la informa-
cién relevante.

4.6.3. Observaciones de terceros interesados

Segtin Elefsis, el volumen de negocios de HSY y el nd-
mero de buques reparados anualmente en el astillero son
tan elevados que no concuerdan con el cumplimiento de
la limitacién de 420 000 horas.

4.6.4. Observaciones formuladas por Grecia

Segiin Grecia y HSY, el astillero recurre de forma inten-
siva a subcontratistas, que hay que dividir en dos cate-
gorfas. En primer lugar, estdn los «subcontratistas elegi-

dos por HSY», que elige y paga HSY. En segundo lugar,
estn los «contratistas de terceros», que elige el armador.
El armador los selecciona y discute el precio directamente
con ellos. Los contratistas de terceros pagan una cantidad
a HSY por el uso de las instalaciones del astillero. Segin
Grecia, solo la primera categorfa debe respetar la limita-
cién establecida en la Decision N 513/01. Pero HSY no
sabe cudntas horas trabajan estos «subcontratistas elegi-
dos por HSY» puesto que se les remunera seglin tarifas
fijas. Por consiguiente, Grecia propone un método para
calcular aproximadamente el nimero de horas que han
trabajado: en primer lugar, la suma de los precios con-
tractuales que se les pagan se reduce en un 15 % (que
representa el margen de beneficio) y en un 20 % (1°°) mds
(que representa las horas/hombre indirectamente produc-
tivas). El importe obtenido se divide entonces por el
dndice de coste anual de una hora/hombre segiin los
libros oficiales de HSY» (119). Utilizando este método,
Grecia obtiene un numero total de horas inferior a
420 000 para cada afio entre 2002 y 2006. Grecia con-
cluye, por tanto, que se ha respetado la limitaciéon de
horas. El método se resume en el cuadro siguiente:

1.1.2002-
31.12.2002

1.1.2003-
30.9.2003

1.10.2003-
30.9.2004

1.10.2004-
30.9.2005

1.10.2005-
31.8.2006

. Horas/hombre directamente 51995
productivas realizadas por

trabajadores de HSY

42155

[.] () [.] [.]

Precio pagado a subcontra- 3798728
tistas elegidos por HSY (en

EUR)

16 471 322

[...] (hasta
30.6.2006)

. = B después de deducir el 2469173
margen de beneficio (15 %)

y el trabajo indirecto (20 %)

10179 134

. Precio por hora (en EUR) de 25,97
los trabajadores directos de

HSY

27,49

Estimacion de las horas/ 95077
hombre directamente pro-
ductivas realizadas por tra-
bajadores de los subcontra-
tistas elegidos por HSY (= C

dividido entre D)

370 284

Total de horas/hombre di- 147 073
rectamente productivas con
arreglo a la Decision N

513/01 (= A + E)

412 440

(*) informacion amparada por el secreto profesional.

4.6.5. Evaluacién
4.6.5.1. Articulo 296 del Tratado

Por lo que se refiere a la posible aplicacion del
articulo 296 a la presente medida, la Comisién recuerda

que las actividades civiles y militares ya estaban separadas
en la Decision N 513/01, que considerd que la parte del
apoyo del Estado que entraba en el dmbito de las normas
sobre ayudas estatales era del 25 %. La ayuda de 29,5
millones EUR estaba, por tanto, enteramente destinada a
la rama civil de HSY y puede evaluarse con arreglo a las
normas sobre ayudas estatales.
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4.6.5.2. Existencia de uso indebido de la

ayuda

La Comision ha llegado a la conclusion de que cada uno
de los siguientes elementos es suficiente por si solo para
concluir que no se respetd la limitacion establecida en la
decisién de autorizacién y que, por tanto, la ayuda se
utilizé indebidamente.

En primer lugar, puesto que la ayuda estaba supeditada a
una limitacion del ndmero de horas/hombre, HSY tenia
que implantar un mecanismo para calcular con precision
estas horas. Al no implantar un mecanismo para calcular
con precisién el niimero de horas/hombre realizadas por
los subcontratistas y, por tanto, al impedir un cdlculo
preciso del nimero de horas/hombre realizadas por el
astillero, HSY ha hecho una aplicacién indebida de la
Decision N 513/01, méxime cuando fue Grecia la que
propuso utilizar el indicador «xnimero de horas/hombre»
para demostrar que HSY estaba reduciendo su capacidad
de produccién.

En segundo lugar, la Comision rebate la afirmacion de
Grecia de que los «contratistas de terceros» no estin cu-
biertos por la limitacién de horas. Grecia sostiene que no
tenfa relaciones contractuales con ellos aparte de alqui-
larles las instalaciones. Primero, la Comisién considera
que aceptar este razonamiento serfa dar una ocasion facil
de eludir la limitacion: HSY, en lugar de firmar contratos
con los subcontratistas, pedirfa a los armadores que los
firmaran ellos, con lo que no habria contrato entre HSY
y los subcontratistas. Segundo, el objetivo de la limita-
cion es reducir las actividades en del astillero. Por consi-
guiente, es 16gico que cuando la Decision N 513/01
indica que el «trabajo subcontratado» estd incluido en la
limitacion, abarque tanto a los subcontratistas de HSY
como a los subcontratistas del armador que trabajaban
en el astillero. Tercero, tras las preguntas detalladas for-
muladas por la Comisién ('), Grecia reconocié que HSY
gestiona el pago a algunos de estos «contratistas de ter-
ceros» de la siguiente manera: el contratista acuerda con
el armador las tareas que se realizardn y el precio, pero
después el armador paga a HSY, que a su vez trasfiere el
dinero a los contratistas. En tales casos, existe una rela-
cién contractual entre HSY y los contratistas, y las can-
tidades pagadas por el armador por el trabajo del con-
tratista aparecen en la cuenta de resultados de HSY como
ingresos (es decir, estdn incluidas en las ventas/volumen
de negocios de HSY). Por consiguiente, es indudable que
al menos estos contratos con «contratistas de terceros»
entran dentro de la limitacién. Grecia no ha calculado ni
comunicado a la Comision el nimero de horas/hombre
realizadas por estos «contratistas de terceros», lo que
constituye una infraccién adicional de la decision N
513/01. Ademds, la Comisién observa que el volumen
de negocios de las actividades de reparacion de HSY ha
aumentado rdapidamente desde 2002. Sin embargo esta
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tendencia no queda reflejada en absoluto en el ndmero
total de horas/hombre comunicadas por Grecia. Por con-
siguiente, es probable que el nimero de horas/hombre
realizadas por contratistas de terceros pagadas por HSY
haya aumentado significativamente. Puesto que, segtin las
cifras facilitadas por Grecia, HSY estaba justo por debajo
del limite de 420 000 horas en 2003, la Comisién con-
cluye que, si los contratistas de terceros a los que paga
HSY estén incluidos en el nimero total de horas/hombre
realizadas por HSY, es razonable suponer que se ha in-
fringido este limite en los afios siguientes.

En tercer lugar, aunque fuera aceptable (que no lo es) que
los «contratistas de terceros» no entraran en la limitacion
de horas establecida en la Decision N 513/01, y que las
horas/hombre realizadas por los «subcontratistas elegidos
por HSY» puedan calcularse aproximadamente dividiendo
los importes que se les pagan entre el coste laboral por
hora, la limitacién no se respeta. De hecho, el «ndice de
coste anual de una hora/hombre segtin los libros oficiales
de HSY», que es el utilizado por Grecia, es una aproxi-
macién inadecuada del coste por hora de un trabajador
que trabaje para un subcontratista. En realidad, la alta
volatilidad de las series (que puede oscilar desde 27
EUR a [...] EUR al afio siguiente) prueba que el indice
de coste anual de una hora/hombre segtin los libros
oficiales de HSY no indica lo que cuesta un trabajador
por hora (''2). De hecho, el salario bruto por hora en una
empresa nunca evoluciona de esa forma: va aumentando
regularmente con el tiempo pero nunca se duplica de un
afio a otro. Ademds, los astilleros recurren a los subcon-
tratistas precisamente porque les resulta mds barato que
contratar mas mano de obra. Por consiguiente, el uso del
indice de coste anual de una hora/hombre segin los
libros oficiales de HSY sobreestima el coste por horaf
hombre de los trabajadores empleados por los subcon-
tratistas. El asesor consultado por la Comisién asi lo
confirmé. Cuando se toma en cuenta una estimacion
méds razonable del coste por hora, aumenta significativa-
mente el ndmero de horasfhombre realizadas por sub-
contratistas (%), con lo que se infringe la limitacién de
420 000 horas en 2003 y 2005.

En cuarto lugar, en el método propuesto por Grecia, el
ejercicio 2003 solo tiene nueve meses, es decir, llega
hasta septiembre de 2003. Grecia sostiene que en aquel
momento el ejercicio contable iba de octubre a octubre.
No puede aceptarse que un limite mdximo anual se apli-
que sobre una actividad de solo nueve meses. La Comi-
sién pidié a Grecia que diera detalles sobre la actividad
durante los tres dltimos meses de 2003 pero Grecia no
ha facilitado los datos solicitados (14). Si la actividad de
los tres dltimos meses del afio natural de 2003 es apro-
ximadamente la de un trimestre de la actividad del ejer-
cicio econdémico 2004, es evidente que no se respeté la
limitacién de horasfhombre.
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cluirse el uso indebido, la Comisién concluye que la
ayuda debe ser recuperada.

4.7. Aportacion de capital de 8,72 billones GRD
(25,6 millones EUR) del Estado griego o el ETVA en
1996-1997 (medida E9)

4.7.1. Descripcion de la medida

En 1996-1997, el ETVA hizo una aportacion de capital
de 8 720 millones GRD (25,6 millones EUR) a HSY.

4.7.2. Motivos para incoar el procedimiento

La Decisién de ampliacién plantea dudas sobre si esta
aportaciéon de capital corresponde al comportamiento
de un inversor en una economia de mercado. En primer
lugar, la Comisi6n sefiala que Grecia present6 datos con-
tradictorios, indicando primero que este importe habia
sido concedido por el Estado para compensar el coste
de una reduccién de plantilla de 1 000 trabajadores y
después contradecir esta explicaciéon alegando que era
una aportacién de capital realizada por el ETVA. En
segundo lugar, la Comisién observa que los trabajadores,
que posefan el 49 % de las acciones, no participaron en
esta aportacion de capital. Ademds, es sorprendente que
esta aportacién de capital realizada por el ETVA no au-
mentara su participacion en HSY.

La Comision indic también que, si se considerara que
no constituye ayuda, es dudoso que esta medida pudiera
constituir ayuda compatible.

4.7.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis indica que en 1996 el 49 % de las acciones de
HSY pertenecian a los trabajadores. Si el ETVA hizo una
aportacion de capital sin una participacién a prorrata de
los trabajadores, su participacion habria aumentado por
encima del 51 %, lo que estaba prohibido por la ley y en
realidad no ocurrié. Esto implica que el ETVA no recibié
mds acciones a cambio de su aportacién de capital, lo
que hubiera sido inaceptable para un inversor privado.

4.7.4. Observaciones formuladas por Grecia

Grecia confirma que el ETVA hizo una aportacién de
capital de 8 720 millones GRD (25,6 millones EUR) en
1996-1997 y recibié un importe equivalente del Estado.
Grecia sostiene que el Estado actué como un inversor en
una economia de mercado puesto que la reduccién de
plantilla financiada por la aportacién de capital mejord
notablemente la eficiencia del astillero y su posterior
rentabilidad. HSY explica que las cantidades aportadas
no dieron lugar a la emisién de nuevas acciones y que
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Esto explica por qué la participacion del Estado no au-
ment6 por encima del 51 %. Si la Comisién, no obstante,
considerara que esta medida constituye ayuda, Grecia
opina que serfa ayuda al cierre compatible con arreglo
al articulo 7 de la Directiva 90/684/CEE.

4.7.5. Evaluacion
4.75.1. Articulo 296 del Tratado

Esta medida financi6 la totalidad de la actividad del asti-
llero y no estaba destinada tinicamente a la rama civil.
Puesto que, como se ha concluido en la seccién 3.3 de la
presente Decision, el 75 % de las actividades del astillero
son militares y Grecia se acoge al articulo 296 del Tra-
tado, solo el 25 % de la medida (2 180 millones GRD o
6,4 millones EUR) puede ser evaluada con arreglo a las
normas sobre ayudas estatales.

4.7.5.2. Existencia de ayuda

La Comisién sefiala que el Estado, a través del ETVA,
aportd fondos a HSY sin recibir mds acciones, cuando
solo posefa el 51 % de HSY. Un inversor en una econo-
mia de mercado no habria hecho un regalo asi a los
demds accionistas. Habria pedido mds acciones o una
aportacion de capital a prorrata de los demds accionistas.
Por consiguiente, un inversor en una economia de mer-
cado en circunstancias similares no habria realizado esta
aportacion de capital.

Puesto que el Estado facilité recursos a HSY que este no
habia recibido del mercado, esta medida le dio una ven-
taja selectiva. Por tanto, la medida constituye ayuda a
tenor de lo dispuesto en el articulo 87, apartado 1, del
Tratado. Puesto que, contrariamente a lo estipulado en el
articulo 88, apartado 3, del Tratado, se concedié sin
notificacion previa, constituye ayuda ilegal.

4753 Compatibilidad con el mercado

comun

Por lo que se refiere a la compatibilidad de esta ayuda, la
Comision observa que es indiscutible que la plantilla de
HSY pas6 de 3 022 personas en 1995 a 1 977 personas
en 1997. Esta reduccion de plantilla figuraba también en
las dos decisiones adoptadas el 15 de julio de 1997
(decisiones C 10/94 y N 401/97) puesto que constituia
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un pilar del plan de reestructuraciéon. La Decision N
401/97 autoriza la ayuda de inversién que, con arreglo
a la Directiva 90/684/CEE, puede considerarse compati-
ble solo si «estd vinculada a un plan de reestructuracién
que conduzca a una reduccién de la capacidad global de
reparacién de buques» y «que no traiga consigo ningin
aumento de capacidad de construccién naval». La Deci-
sion N 401/97 considera que existe «una reduccién de la
capacidad de reparacion del astillero equivalente a la re-
duccién del ntimero de trabajadores, que no serd posible
compensar con el incremento previsto en productividad
y una reduccién de capacidad de atraque para buques
mercantes». La decision indica también que existe una
pequeiia reduccion de la capacidad de construccién naval.
Puesto que la propia Comision reconocié en la Decisién
N 401/97 que la reduccién de plantilla junto con las
otras medidas propuestas por Grecia, llevaria a una re-
duccién de la capacidad de construccién naval y de re-
paracién de buques, la Comisién considera que hubo una
reduccion de capacidad, como estipula el articulo 7 de la
Directiva 90/684/CEE. Por lo que se refiere al importe y a
la intensidad de la ayuda, la Comisién sefiala que la
ayuda ascendia a 25,6 millones EUR para una reducciéon
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de plantilla de 1000 personas. En 2002, exactamente
seis aflos después, la Comisién consideré compatible
un importe cuatro veces superior para una reduccion
de plantilla menos importante. Por consiguiente, consi-
dera que el importe y la intensidad de la ayuda estin
justificados. En conclusion, la Comisién considera que
se cumplen las condiciones establecidas en el articulo 7
de la Directiva 90/684/CEE y, por tanto, considera que la
ayuda es compatible con el mercado comtn.

4.8. Ampliacién de capital en 1998-2000 para fi-
nanciar el plan de inversiéon (medida E10)

4.8.1. Descripcién de la medida

Tal como preveia la Decision N 401/97, en 1998, 1999
y 2000 hubo tres ampliaciones de capital, por un im-
porte total de 2 980 millones GRD (8,7 millones EUR),
para financiar una parte del plan inversion de HSY. Las
ampliaciones fueron financiadas por el ETVA y los tra-
bajadores de HSY proporcionalmente a su participacion
en HSY.

[en millones GRD (millones EUR)]

Total Aportacion del ETVA (51 %) Aportacién ‘3:91(;/:) trabajadores
20 de mayo de 1998 1569 (4,6) 800 (2,3) 769 (2,3)
24 de junio de 1999 630 (1,8) 321 (0,9) 309 (0,9)
22 de mayo de 2000 780 (2,3) 397 (1,2) 382 (1,1)

En 2001, el Estado griego pagd a los trabajadores un
importe igual a su aportaciéon en las tres ampliaciones
de capital (véase el considerando 33 de la presente De-
cision, que describe la Ley 2941/2001).

4.8.2. Motivos para incoar el procedimiento

En la Decision de ampliacion, la Comisién expresd sus
dudas de si la participacién del ETVA en las ampliaciones
de capital constituye ayuda incompatible. Aun cuando la
Decisién N 401/97, adoptada el 15 de julio de 1997,
considera que la futura participacién del ETVA en las
ampliaciones de capital puede considerarse en principio
exenta de ayuda dentro de la ejecucion del plan de rees-
tructuracion, esta participacion puede, no obstante, haber
constituido ayuda cuando se ejecuté en 1998, 1999 y
2000. En particular, la situaciéon de HSY empeord entre
esas fechas. La Decisién de ampliacién indica ademds que
el hecho de que los trabajadores participaran en la am-
pliacion de capital a prorrata segiin su participacion en el
capital de HSY, no excluye la ayuda: en primer lugar, no
estd claro que pagaran al ETVA el precio de su partici-
pacion del 49 % en HSY con arreglo al acuerdo de pri-
vatizacién parcial de septiembre de 1995. En segundo
lugar, no se descarta que el Estado se haya comprome-
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tido en secreto a devolver a los trabajadores cualquier
cantidad que puedan haber aportado al capital de HSY.
Un compromiso de este tipo entraflarfa que los trabaja-
dores no asumieron ningtin riesgo.

4.8.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis corrobora las dudas expresadas en la Decisién de
incoar el procedimiento, remite a la jurisprudencia en el
asunto Alitalia (') por lo que se refiere a la participacion
de los trabajadores en el capital de su propia empresa y
concluye que la participacion del ETVA en las ampliacio-
nes de capital constituye ayuda incompatible.

4.8.4. Observaciones formuladas por Grecia

Grecia recuerda que la participacion del ETVA y de los
trabajadores en la ampliacién de capital estaba estipulada
por contrato en el acuerdo de privatizacién parcial de
septiembre de 1995. La Decision N 401/97 también
indica que estas ampliaciones de capital se iban a produ-
cir con una participacion del ETVA y de los trabajadores
de HSY del 51 % y el 49 %, respectivamente, sin consi-
derar que la participacion del ETVA constituyera ayuda.
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Por dltimo, tanto Grecia como HSY contestan el su-
puesto de que los trabajadores no pagaran el precio de
compra al ETVA y la existencia de un acuerdo secreto
que prometiera a los trabajadores que el Estado les de-
volveria todo lo que pagaran para financiar el plan de
inversion. HSY sostiene que si la Comisién considerara
que la medida constituye ayuda, serfa ayuda de reestruc-
turacién compatible.

4.8.5. Evaluacién
4.8.5.1. Articulo 296 del Tratado

Por lo que se refiere a la posible aplicacién del
articulo 296 del Tratado, la Comisién observa que las
ampliaciones de capital estaban destinadas a financiar el
plan de inversién. Como ya se ha concluido en el marco
de la evaluacion de las medidas P1, P2, P3 y P4, este plan
de inversién y el apoyo del Estado para financiarlo pue-
den ser evaluados con arreglo a las normas sobre ayudas
estatales.

4.8.5.2. Existencia de ayuda

La Comisién ha llegado a las siguientes conclusiones.
Segtin el acuerdo de privatizacién parcial de septiembre
de 1995, el ETVA estaba obligado contractualmente a
aportar un 51 % en las futuras ampliacion de capital de
HSY; el 49 % restante lo aportarfan los trabajadores. La
ampliacion de capital era necesaria para financiar parcial-
mente el plan de inversion. En la Decision N 401/97
relativa a la ayuda de inversion, la Comisién considerd
implicitamente que esta participacién del ETVA en la
futura ampliacion de capital de HSY no constituiria
ayuda estatal. Esto era coherente con la Decision C 10/94
adoptada ese mismo difa, en la que la Comision conside-
raba que la venta del 49 % de las acciones de HSY a los
trabajadores era una privatizacién parcial vélida y que
podria esperarse el restablecimiento de la viabilidad.

Por lo que se refiere a la participacion del ETVA en las
ampliaciones de capital de 20 de mayo de 1998, la
Comisién considera que no hay razones suficientes
para reconsiderar la evaluacion implicita de no ayuda
expuesta en la Decision N 401/97. En particular, las
circunstancias de mayo de 1998 no diferfan lo suficiente
de las previstas en el momento en que se adoptd la
Decision. Ademds, la Comision no encontrd pruebas de
un compromiso (secreto) del Estado para devolver a los
trabajadores todo lo que pudieran haber pagado en el
marco de las ampliaciones de capital.

(211) Por el contrario, en el momento de las ampliaciones de

capital de 24 de junio de 1999 y de 22 de mayo de
2000, ya no se daban los elementos fundamentales que
constituian la base de la evaluacién de no ayuda de 15 de
julio de 1997:

— en primer lugar, como se ha explicado anteriormente,
las dos decisiones adoptadas el 15 de julio de 1997
se basaban en el hecho de que Grecia aplicaria el
acuerdo de privatizacion parcial de septiembre de
1995 vy, en particular, en que los trabajadores paga-
rian el precio de compra al ETVA, como estipulaba el
contrato, asumiendo asi un riesgo financiero que les
darfa un incentivo para apoyar las necesarias medidas
para restablecer la competitividad. Los trabajadores
tenian que pagar el primer plazo del precio de com-
pra al ETVA antes del 31 de diciembre de 1998 pero
no hubo ningtin pago. El Estado no intenté conseguir
el pago. Como se indica en la evaluacién de la me-
dida E7, esto significa que los trabajadores no estaban
en la situacidén de inversores que tuvieran que pagar
un total de 8 170 millones GRD (24 millones EUR)
durante los doce afios siguientes, contrariamente a lo
que esperaba la Comision en julio de 1997 cuando se
adoptaron las dos decisiones. Este impago significaba
también que los trabajadores no respetaban su obli-
gacion en virtud del contrato de privatizacién parcial
de septiembre de 1995. El ETVA ya no tenia obliga-
ciones contractuales vinculantes en virtud del acuerdo
de privatizacion parcial (119) puesto que los trabajado-
res lo habian incumplido. En conclusién, contraria-
mente a lo que legitimamente podria haberse espe-
rado cuando se aprobé la Decision N 401/97 sobre la
base de los contratos existentes, no se produjo una
verdadera privatizacion parcial y el contrato ya no era
vinculante para el ETVA. La Comisién considera que
son diferencias importantes con respecto a lo que
esperaba cuando adopt6 la Decision N 401/97 basin-
dose en el contrato de septiembre de 1995. Cons-
tituyen, por tanto, motivo suficiente para revisar la
evaluacién de no ayuda efectuada en aquel momento,

— en segundo lugar, como ya se ha analizado con de-
talle en la seccién 3.1 de la presente Decision, el éxito
comercial y financiero esperado en el momento de la
Decisién N 401/97 no se materializ6. La empresa no
pudo conseguir una cartera de pedidos abundante y
rentable en 1997 y 1998. Por consiguiente, desde
finales de 1998 era cada vez mds evidente que el
astillero tendrfa pérdidas en los afios siguientes. La
Comision fij6 el 30 de junio de 1999 como fecha
a partir de la cual no podria esperarse razonable-
mente el restablecimiento de la viabilidad. Se sabe
que a comienzos de junio de 1999 ya se conocia la
mayor parte de las malas noticias y un restableci-
miento de la viabilidad era muy improbable con arre-
glo al plan de reestructuracion existente.
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(212) Habida cuenta de todo lo anterior, la Comision considera 4.9. Contragarantias del Estado en relacién con los

213)

(214)

(215)

(216)

que un inversor en una economia de mercado en la
misma situaciéon del ETVA no habria invertido mds en
HSY (*V).

Puesto que una aportacioén de capital asi ofrece una ven-
taja selectiva a HSY, la Comisién concluye que la parti-
cipacién del ETVA en la segunda y la tercera ampliacién
de capital constituye ayuda estatal a favor de HSY. Por lo
que se refiere al cumplimiento del articulo 88, apartado
3, del Tratado, la Comision observa que nunca ha adop-
tado ninguna decision que evaluara y autorizara explici-
tamente la participacién del ETVA en las ampliaciones de
capital de HSY. La Comision, por tanto, considera que la
ayuda se ha ejecutado infringiendo el articulo 88, apar-
tado 3, del Tratado.

La Comisién observa que, aunque se considerase que esta
medida ha sido autorizada por la Decision N 401/97 (la
Decisién N 401/97 explica que el ETVA participard en
las ampliaciones de capital de HSY y, al no plantear
dudas sobre su conformidad con las normas sobre ayu-
das estatales, considera que esta participacion no cons-
tituirfa ayuda), no cambiarfa la conclusién resultante, a
saber, que la ayuda debe ser recuperada. En realidad, en
tal caso, se consideraria que el banco de titularidad estatal
ETVA ha hecho una aplicacién indebida de esta Decision
al no cobrar a los trabajadores el precio de compra, de
conformidad con el contrato de septiembre de 1995. De
hecho, la conclusién de que la participacion del ETVA en
las futuras ampliaciones de capital no constituye ayuda se
basaba en la expectativa de que los trabajadores pagarian
el precio de compra con arreglo al contrato de septiem-
bre de 1995. Por tanto, debe concluirse que la parte de la
Decision N 401/97 por la que se autoriza la participacion
del ETVA ha sido aplicada indebidamente y, por consi-
guiente, la participacién del ETVA debe ser recuperada de
HSY.

48.53. Compatibilidad con el mercado

comun

Grecia afirma que esta medida podria constituir ayuda de
reestructuracion compatible. La Comision recuerda que el
objetivo de las ampliaciones de capital era financiar el
plan de inversién. En el marco de la evaluacion de las
medidas P2 y P3, la Comisién ya ha explicado por qué
las ayudas de reestructuracion adicionales a favor del plan
de inversién no pueden considerarse compatibles con el
mercado comdn.

Puesto que las dos ampliaciones de capital constituyen
ayuda incompatible deben ser recuperadas de HSY.

(217)

(218)

(219)

(220)

contratos de HSY con OSE e ISAP (medida E12b)
4.9.1. Descripcion de la medida

En el marco de contratos celebrados por HSY con la Red
de Ferrocarriles Griegos (OSE) y con los Ferrocarriles
Eléctricos Atenas-El Pireo (ISAP) relativos al suministro
de material rodante, el ETVA concedi6 garantias para
cubrir anticipos y para su correcto funcionamiento (en
lo sucesivo, «garantfas a cuenta» o «garantias para cubrir
anticipos»). El ETVA emiti6 las garantias para cubrir an-
ticipos en relacién con el contrato del ISAP en febrero de
1998 y en enero de 1999 y las garantias en relaciéon con
el contrato de OSE en agosto de 1999. El ETVA a su vez
recibié las correspondientes contragarantias del Estado.
Las garantias en el marco de los contratos con OSE e
ISAP ascendian a 29,4 millones EUR y a 9,4 millones
EUR, respectivamente.

4.9.2. Motivos para incoar el procedimiento

En la Decision de ampliacién, la Comisién manifestd que
dudaba de que un banco hubiera concedido estas con-
tragarantias en las mismas condiciones. Habida cuenta de
las dificultades de HSY, podria incluso cuestionarse si un
banco las habria siquiera concedido.

4.9.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis corrobora las dudas expresadas por la Comision.
En concreto, el Estado no actué como un inversor en
una economia de mercado porque asumid un riesgo
maltiple, al ser no solo el tnico accionista mayoritario
de HSY sino también su Gnico acreedor y garante, que
corrié practicamente con todo el riesgo asociado a sus
operaciones.

4.9.4. Observaciones formuladas por Grecia

Grecia y HSY sostienen que, aun cuando las contragaran-
tias del Estado formalmente se emitieron en diciembre de
1999, ya se habian prometido al ETVA cuando este emi-
tié las garantias para cubrir anticipos en relacién con el
contrato de ISAP en febrero de 1998 y en enero de 1999
y las garantias en relacion con el contrato de OSE en
agosto de 1999. Grecia afirma que estas contragarantias
no constituian medidas selectivas. En realidad, se conce-
dieron de conformidad con la Ley 2322/1995 ('!%) y
varias empresas recibieron garantias estatales con arreglo
a dicha ley. Ademds, Grecia sostiene que la Comisién
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(221)

(222)

(223)

anual del 0,05% era inadecuada para remunerar el
riesgo. El comportamiento del ETVA era aceptable para
un banco privado ya que recibié una contragarantia del
Estado y aplicé una prima del 0,4 % ('1°). HSY ha pre-
sentado un informe de un asesor —el primer informe
Deloitte— que corrobora esta afirmacion. El informe
afirma también que, sin una contragarantia del Estado,
HSY podria, no obstante, haber recibido de un banco
privado una garantia similar a la concedida por el
ETVA ofreciendo un derecho de garantia sobre determi-
nados activos como aval. Por dltimo, Grecia sostiene que
el beneficiario de la contragarantia estatal es OSE e ISAP
y no HSY.

4.9.5. Evaluacién
4.9.51. Articulo 296 del Tratado

Esta medida no entra en el dmbito de aplicacion del
articulo 296 del Tratado puesto que apoya directamente
una actividad civil.

49.5.2. Existencia de ayuda

En primer lugar, debe aclararse cudl de los dos tipos de
medidas (las garantias a cuenta concedidas por el ETVA o
las contragarantias concedidas por el Estado al ETVA)
podria constituir ayuda. Puesto que Grecia alega que las
contragarantias del Estado ya estaban prometidas en
firme al ETVA cuando este concedi6 las garantias para
cubrir anticipos, hay que concluir que cuando el ETVA
concedié las garantias estaba plenamente protegido por
las contragarantias del Estado. Por consiguiente, puesto
que el ETVA no asumié riesgos (gracias a las contraga-
rantias del Estado) y recibfa una comisién del 0,4 % tri-
mestral, esta medida habria sido aceptable para un inver-
sor en una economia de mercado en circunstancias simi-
lares. Por el contrario, el Estado concedi6 contragarantias
que no estaban avaladas por ninguna fianza y por las que
recibié una prima de garantia de solo el 0,05 %. Esta
segunda medida serfa a todas luces inaceptable para un
inversor en una economia de mercado. Por consiguiente,
esta segunda medida es la que constituye ayuda estatal.
La Comisiéon observa, no obstante, que puesto que el
Estado poseia el 100 % del ETVA y todas las medidas
aplicadas por dicho banco eran imputables al Estado, la
separacion entre las dos medidas (es decir garantia y
contragarantia) es de alguna forma artificial.

Puesto que Grecia afirma que los beneficiarios eran OSE e
ISAP, debe aclararse quién es realmente el beneficiario de

(224)

esta medida. La Comision observa que en el marco de
contratos de suministro de material rodante, el vendedor
tiene generalmente que aportar garantfas bancarias al
comprador para cubrir los anticipos que hace este tltimo.
Efectivamente, el comprador quiere estar seguro de recu-
perar estas cantidades si el vendedor no entregara al
material, por ejemplo, porque ha quebrado. Por consi-
guiente, es el vendedor quien tiene que obtener estas
garantfas de un banco y correr con su coste. En otras
palabras, es un coste normal que debe asumir un vende-
dor de material rodante. En este caso, la contragarantia
del Estado permitié a HSY obtener garantias del ETVA a
un precio de solo el 0,4 % trimestral. Como se demos-
trard mds adelante, sin una contragarantia del Estado un
banco privado habria aplicado como minimo 480 puntos
basicos anuales a las garantias concedidas antes del 30 de
junio de 1999. Después de esa fecha, ningtin banco pri-
vado habria concedido esas garantias. Por consiguiente,
es evidente que en el periodo anterior al 30 de junio de
1999, las contragarantias del Estado permitieron a HSY
obtener garantias a un precio inferior. En el periodo
posterior al 30 de junio de 1999, las contragarantias
del Estado permitieron a HSY obtener garantias, que en
el mercado no habria podido siquiera conseguir. En con-
clusion, el beneficiario de la ayuda es HSY.

Por lo que se refiere a la alegacion de Grecia de que la
medida no es selectiva, la Comisién recuerda que, para
que una medida sea de cardcter general, debe estar efec-
tivamente abierta a todos los agentes econémicos que
operan dentro de un Estado miembro en condiciones
de igualdad de acceso, y no deben estar de facto reducidas
en su alcance mediante, por ejemplo, el poder discrecio-
nal del Estado para concederlas o mediante otros factores
que restrinjan su efecto prictico. La Comisiéon considera
que la Ley 2322[/1995 dista mucho de ajustarse a esta
definicién. En primer lugar, el articulo 1 de la Ley dis-
pone que la garantia la concede el Ministro de Economia
con el acuerdo de otros tres ministros. Por consiguiente,
la concesién de la garantia depende del poder discrecio-
nal de las autoridades. En segundo lugar, una garantia del
Estado solo puede concederse a una empresa privada si
esta estd situada en una zona remota y con el objetivo de
mejorar el desarrollo econémico de la zona, y no de la
empresa especifica, (articulo 1.bb) o si esta ha sufrido
dafios causados por desastres naturales (articulo 1lcc).
En cambio, a las empresas propiedad del Estado al
100 % o en las que el Estado posee la mayorfa de las
acciones se les puede conceder ayuda estatal por razones
generales, tales como cubrir algunas de sus obligaciones
(articulo 1B). Por tanto, es evidente que las empresas
propiedad del Estado tienen un acceso mucho mayor a
garantias estatales que las empresas privadas. Esta con-
clusion se confirma por el andlisis de la lista de présta-
mos garantizados facilitada en el primer informe
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Deloitte (12). En tercer lugar, las garantias no son accesi-
bles en igualdad de condiciones. De hecho, el
articulo 1(4) de la Ley indica que, al conceder una ga-
rantfa, el Estado puede pedir algin aval (es decir, un
derecho de garantia sobre activos fijos de la empresa).
La decision de pedir o no un aval queda a la discrecién
del Ministro de Economia. En el presente asunto, el Es-
tado no pidié6 un aval al conceder la medida E12b. En
cuanto a la objecién de que el acceso no sea en igualdad
de condiciones, la Comisién observa que la comision de
garantia no es la misma para todos los préstamos. Por
ejemplo, en este caso la prima de garantia ascendi6 a
solo el 0,05 %. En el caso de la medida E14, concedida
también de conformidad con la Ley 2322/1995, la prima
fue del 1 %. En la lista de préstamos garantizados facili-
tada en el primer informe Deloitte, algunos préstamos
tenfan también una prima de 0,1 % y 0,5 %. En conclu-
sién, la Comision desestima la alegacién de Grecia de que
la Ley 2322/1995 sea una medida general.

(225) Por lo que se refiere a la afirmacion del primer informe

Deloitte de que HSY podria haber recibido estas garantias
a cuenta de un banco privado dando al banco un dere-
cho de garantia sobre determinados activos como fianza
en lugar de una contragarantia del Estado, la Comision
considera que es irrelevante para el andlisis de la medida.
En realidad, lo que la Comisién tiene que analizar es si
las condiciones de las medidas que realmente concedi6 el
Estado constitufan ayuda para el astillero. La Comisién
no tiene que verificar si, dando mds avales, el astillero
podria haber conseguido la misma garantia en el mer-
cado. Como se indica en la seccién 2.1.1 de la Comuni-
cacién sobre las garantias, una de las ventajas potenciales
de la garantia estatal es la posibilidad para el prestatario
de «dar menos garantias». En este caso, ninguna de las
contragarantias del Estado estaba avalada por un derecho
de garantia sobre activos del astillero. Por tanto, una
contragarantia con un activo como aval constituye una
transaccién diferente que no tiene que ser evaluada.
Como razén subsidiaria, la Comision sefiala que, incluso
si debiera evaluarse la alegacién del primer informe De-
loitte, HSY no habria podido convencer a un banco pri-
vado de que le concediera esas garantfas a cuenta apor-
tando avales. De hecho, los activos del astillero ya esta-
ban gravados y tenfan un bajo valor de liquidacién
(véanse el segundo y tercer punto discutidos en la nota
44). Por tanto, ni siquiera un aval consistente en un
derecho de garantia sobre determinados activos de HSY
habria sido suficiente para convencer a un inversor en
una economia de mercado de que prestara a HSY.

(226)

(227)

La Comision ya ha establecido en la presente Decision el
tipo de interés que habria cobrado un banco privado por
conceder un préstamo a HSY. Para el periodo hasta el
30 de junio de 1999, se concluyé que, puesto que HSY
presentaba un riesgo particular, era necesario afiadir una
prima de riesgo de 400 puntos bdsicos como minimo
por encima del tipo de interés aplicado a los préstamos a
empresas solventes. Para aplicar el mismo planteamiento
a las garantias a cuenta, es necesario determinar qué
prima habria cobrado un inversor en una economia de
mercado por conceder una garantia para cubrir anticipos
a una empresa solvente. Ninguna de las partes en el
presente procedimiento ha facilitado un precio de mer-
cado fiable para dichas garantias. En varios regimenes de
garantias del Estado destinados al sector de la construc-
cién naval y aprobados por la Comisién por no cons-
tituir ayuda ('), la prima de garantia anual para el pres-
tatario con el menor riesgo de crédito se fij6 en el 0,8 %,
u 80 puntos bdsicos. A falta de otros indicadores fiables,
la Comision utilizard este tipo como una estimacion de la
prima de garantia anual minima pagada por empresas de
construccién naval solventes en Grecia en aquel mo-
mento. Aunque los contratos con OSE e ISAP no se
refieren a la construcciéon naval sino a la construcciéon
de material rodante, la Comision utilizard el 0,8 % como
referencia puesto que la construccion de material rodante
no dejaba de ser una actividad marginal de HSY, mientras
que la mayor parte de sus actividades y, por consiguiente,
del riesgo de HSY, radicaban en la construccién y repa-
racién de buques. Por consiguiente, para las garantias
para cubrir anticipos concedidas a HSY antes del 30 de
junio de 1999, la existencia y el importe de la ayuda se
evaluardn comparando la prima anual realmente pagada
por HSY (incluida la comisién de contragarantia pagada
al Estado) con una prima de 480 puntos bésicos (es
decir, 80 puntos bésicos incrementados en 400 puntos
basicos). Por lo que se refiere al periodo posterior al
30 de junio de 1999, la Comisién ha concluido anterior-
mente en la presente Decision que el astillero ya no tenia
acceso al mercado financiero y que el elemento de ayuda
que debe recuperarse serd la diferencia entre el tipo de
interés realmente pagado por HSY y el tipo de interés
incrementado en 600 puntos bésicos. En el caso de las
garantias a cuenta, la existencia y el importe de la ayuda
se evaluardn comparando la prima anual realmente pa-
gada por HSY (incluida la comisién de contragarantia
pagada al Estado) con una prima de 680 puntos bésicos
(es decir, 80 puntos basicos incrementados en 600 pun-
tos bdsicos).

La Comisién observa que Grecia alega que las contraga-
rantias ya estaban prometidas cuando el ETVA concedié
las garantias para cubrir anticipos. En consecuencia, las
contragarantias para cubrir anticipos de contratos con
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(228)

(229)

(230)

ISAP se concedieron antes de finales de junio de 1999. El
coste total anual de estas garantias (comision de garantia
pagada al ETVA mds comision de contragarantia pagada
al Estado) era muy inferior a los 480 puntos basicos. Por
consiguiente, constituyen ayuda estatal, que corresponde
a la diferencia entre esta tltima prima y el coste total de
las garantias para HSY (prima pagada al ETVA (1??) y
prima pagada al Estado). Puesto que, contrariamente a
lo estipulado en el articulo 88, apartado 3, del Tratado,
se concedi6 sin notificacion previa, constituye ayuda ile-
gal.

Las contragarantias para cubrir anticipos de contratos
con OSE se concedieron después de junio de 1999, en
un momento en el que ninglin banco habria seguido
aportando una garantfa. Por consiguiente, estas contraga-
rantias constituyen ayuda en su totalidad. Puesto que,
contrariamente a lo estipulado en el articulo 88, apartado
3, del Tratado, la ayuda se concedié sin notificacion
previa, constituye ayuda ilegal. Si estas medidas resultaran
ser incompatibles y todavia estuvieran en curso, deberan
interrumpirse inmediatamente. No obstante, no serfa su-
ficiente para restablecer la situacion inicial ya que HSY se
habria beneficiado durante varios afios de una garantia
que no hubiera conseguido en el mercado. Para el pe-
riodo hasta la expiracion de la garantia, la ayuda equiva-
lente a la diferencia entre 680 puntos bdsicos y las pri-
mas realmente pagadas por HSY también deberd ser re-
cuperada.

49.53. Compatibilidad con el mercado

comun

La Comisién sefiala que la ayuda constituye ayuda de
funcionamiento puesto que reduce los costes que HSY
normalmente habria sufragado en el marco de contratos
comerciales. Puesto que las ayudas de funcionamiento no
estaban permitidas en el sector de la produccién de ma-
terial rodante, la ayuda en cuestion no puede conside-
rarse compatible con el mercado comin y debe, por
tanto, ser recuperada.

4.10. Aplazamiento/reprogramacién de obligaciones
y cancelacién de las multas adeudadas a OSE e ISAP
(medida E12¢)

4.10.1. Descripcion de la medida

HSY no pudo cumplir sus obligaciones contraidas en los
contratos de material rodante celebrados con OSE e
ISAP. En particular, HSY no fue capaz de producir ma-
terial rodante en los plazos fijados. Por consiguiente, en
2002/03 algunos de los contratos se renegociaron y se
acordé un nuevo calendario de entregas. Ademas, al pa-

(231)

(232)

(233)

(234)

recer se canceld o pospuso la aplicacién de cldusulas de
penalizacion e intereses de demora fijados en los con-
tratos iniciales.

4.10.2. Motivos para incoar el procedimiento

En la Decisién de ampliacién, la Comisién expuso sus
dudas de que durante las negociaciones que tuvieron
lugar en 2002/03 OSE e ISAP, que eran compaiifas es-
tatales, se comportaran de forma aceptable para una em-
presa privada en circunstancias similares. Tal vez aplica-
ran o renegociaran los contratos de forma favorable para
HSY, concediendo asi ayuda estatal a este dltimo.

4.10.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis alega que OSE e ISAP no intentaron conseguir el
pago integro de las multas e intereses de demora que
podrian haberse derivado de los retrasos, ni ejecutaron
las garantias concedidas en nombre de HSY para el buen
desempefio de sus obligaciones contractuales.

4.10.4. Observaciones formuladas por Grecia

Las autoridades griegas alegan que HSY pagd todas las
multas y los correspondientes importes en concepto de
intereses con arreglo a sus obligaciones contractuales y
todas las renegociaciones se efectuaron de conformidad
con la practica comercial al uso. OSE e ISAP nunca
condonaron multas ni intereses de demora.

Por lo que se refiere a los contratos entre OSE y HSY, los
seis acuerdos de programas siguientes (en lo sucesivo,
«AP») se celebraron a finales de 1997: AP 33 SD 33,
AP 33 SD 33a, AP 35 SD 35, AP 37 SD 37a, AP 39
SD 39 y AP 41 SD 4la. Los acuerdos de programa se
activaron en agosto y septiembre de 1999 mediante el
pago por parte de OSE de anticipos acordados en los
contratos de 1997. OSE pidi6 que se ejecutaran los
acuerdos a tiempo a partir de 2000 después del primer
retraso en la entrega de material en ese afio. El consorcio
del que formaba parte HSY propuso modificaciones en
seis de los contratos con las siguientes condiciones:

— pago por el consorcio de las multas e intereses de
demora establecidos en efectivo o en especie, a elec-
cién de OSE,

— evolucién de la formula de revisién de los precios en
funcién de los plazos de entrega acordados en los
contratos permanentes, y no en funcién de los nue-
vos plazos de entrega propuestos por el consorcio,
con el fin de que estas fechas de entrega fueran
aceptables,
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— suministro a OSE, para su uso sin contraprestacion,
de material rodante equivalente para que, por una
parte, los nuevos plazos de entrega propuestos fueran
aceptables y, por otra, para impedir que siguieran
aumentando los importes de la multa e intereses de
demora. El AP 39 (locomotoras eléctricas) estaba
exento de la disposicion de material rodante equiva-
lente porque OSE no habia terminado la electrifica-
cién de la linea Patras-Atenas-Salonica, y el AP 35
porque el consorcio deseaba continuar con arreglo al
contrato debido a la evolucién de los importes de las
multas e intereses de demora,

— si no se suministraba el material rodante equivalente
o si la entrega (del material estipulado en el contrato)
se retrasaba, los acuerdos de multas e intereses de
demora seguirfan aumentando, reanuddndose a partir
del punto en el que se interrumpieron el 31 de di-
ciembre de 2002.

El 7 de enero de 2003, la direccion de OSE aprob¢ las
modificaciones propuestas. En los cuatro primeros meses
de 2003 se modificaron tres AP (33a, 35 y 39) y los
correspondientes contratos por los que se modificaban se
firmaron el 28 de febrero de 2003, el 17 de abril de
2003 y el 28 de febrero de 2003, respectivamente ('23).

Enfrentada al dilema de elegir entre la denuncia de los AP
o su modificacién, y habida cuenta de sus necesidades
para los Juegos Olimpicos de 2004, OSE juzgd que co-
mercialmente le interesaba mds aceptar la propuesta del
consorcio de modificacién de los acuerdos en lugar de la
denuncia. La denuncia le habria impedido aceptar nuevo
material rodante, dado que habrian hecho falta tres o
cuatro afios como minimo para que llegara a término
cualquier nuevo procedimiento de contratacién del ma-
terial rodante. Los contratos modificados eran legales y
conformes con los originales.

En opinién de Grecia, la informacién anterior muestra
que el consorcio, y por tanto HSY, nunca recibi6 un trato
mds favorable que el de otros proveedores de OSE y que
en todos los casos se reclamaron y se cobraron los im-
portes de la multa y los intereses ('24). El contrato no
contemplaba intereses de demora sobre el importe de
las multas pero OSE reclamé los intereses y los facturd
al consorcio.

Lo mismo ocurre con los importes de ISAP, que son en
realidad pagos efectuados por HSY, y no provisiones. Se
hace hincapié, ademds, en que no hubo renegociaciones
ni modificaciones en el caso del Acuerdo de programa
1/97 (*#). Ese Acuerdo estipulaba el disefio, la construc-
cion, la entrega y la puesta en marcha de 40 unidades
multiples, cada una de ellas compuesta por tres vehiculos.
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La entrega de las unidades se retrasé y, por tanto, se
impusieron y retuvieron las multas e intereses previstos
en el Acuerdo de programa (129).

4.10.5. Evaluacién
4.10.5.1. Articulo 296 del Tratado

Esta medida no entra en el dmbito de aplicacion del
articulo 296 del Tratado puesto que se refiere exclusiva-
mente a actividades civiles.

4.10.5.2. Existencia de ayuda

La Comisién observa que las autoridades griegas han
facilitado informacién detallada sobre los contratos en
cuestién, como se solicitaba en la Decision de amplia-
cién. Basindose en dicha informacién, las dudas de la
Comisién se han despejado. De hecho, HSY pagd las
multas y los intereses correspondientes con arreglo a
sus obligaciones contractuales y, cuando hubo renegocia-
cién de los contratos, la Comisién no ha encontrado
pruebas de que no se llevaran a cabo de conformidad
con la practica comercial aceptada. Como reconocia la
propia Elefsis, los retrasos en la ejecucion de los contra-
tos han costado a HSY decenas de millones de euros,
precisamente porque OSE e ISAP exigieron el pago de
las multas e intereses de demora o, en su defecto, el
suministro de material rodante equivalente. Por lo que
se refiere a la alegacién de Elefsis de que OSE e ISAP,
de haber sido empresas privadas, habrian rechazado to-
das las modificaciones propuestas por el consorcio y
habrian solicitado, en consecuencia, la totalidad del
pago de las multas e intereses de demora y el rdpido
pago en efectivo en lugar de escalonar los pagos a lo
largo de un periodo prolongado, puede decirse que pa-
rece muy improbable. De hecho, si OSE e ISAP hubieran
adoptado una postura tan inflexible antes de que se ce-
rrara la venta de HSY, esto probablemente habria disua-
dido al nuevo comprador de adquirir el astillero. Sin esa
compra, el astillero, como se explicard en el andlisis de la
medida E18c¢, con toda probabilidad habria quebrado.
Incluso después de que lo comprara HDW/|Ferrostaal, la
situacion financiera del astillero no mejord. Por consi-
guiente, si OSE e ISAP hubieran adoptado una postura
totalmente inflexible, habria habido un riesgo real de que
HSY quebrara. Esto significa que la ejecucion de los con-
tratos existentes se habria paralizado. Esto significa que
OSE e ISAP habrian tenido que organizar otra licitacién,
el contrato se habria adjudicado a otro proveedor y la
entrega se habrfa retrasado varios afios. En tales circuns-
tancias, la Comisioén considera que un comprador en una
economia de mercado podria aceptar una renegociacion
parcial que permitiera terminar el contrato existente en
un plazo razonable de tiempo de manera que el com-
prador finalmente recibiera el pedido de material rodante
dentro de un plazo limitado. A este respecto, la Comisién
observa que la probabilidad de que los contratos se ter-
minaran en un plazo de tiempo razonable aumentd
cuando se privatizé HSY puesto que el nuevo propietario
privado tenfa experiencia en la gestion de proyectos com-
plejos y era una empresa privada preocupada por los
beneficios y, por consiguiente, deseosa de limitar el re-
traso y, con ello, las consecuencias financieras negativas.
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En conclusion, la Comisién considera que no existen
pruebas concluyentes de que la conducta de OSE e
ISAP no hubiera sido aceptable para una empresa privada
en circunstancias similares. Por consiguiente, la Comisién
concluye que la forma en que se ejecutaron los contratos
con OSE e ISAP y las modificaciones limitadas de los
contratos aceptadas por OSE en 2002-2003 no contie-
nen elementos de ayuda.

4.11. Préstamo del ETVA para financiar el contrato
de Strintzis (medida E13a)

4.11.1. Descripcion de la medida

El 29 de octubre de 1999, el ETVA concedié un prés-
tamo de 16 900 millones GRD (49,7 millones EUR) a
HSY para financiar la construcciéon de los dos transbor-
dadores encargados por la compaiiia Strintzis. El tipo de
interés fue LIBOR (1?7) mds 100 puntos bdsicos. En junio
de 2001, se cre6 una hipoteca preferencial sobre los dos
buques que se estaban construyendo. El préstamo fue
totalmente reembolsado a la entidad crediticia el 8 de
octubre de 2004.

4.11.2. Motivos para incoar el procedimiento

La Decision de ampliacién formulaba dudas sobre si la
cesién de una hipoteca sobre los buques y de primas de
seguros constituia una garantia suficiente. Ademds, pare-
cia que el préstamo se hizo efectivo a HSY inmediata-
mente, cuando se tendria que haber desembolsado de
forma paralela a los costes de construccion. Por otra
parte, el tipo de interés parecia insuficiente habida cuenta
de las dificultades del astillero. Por dltimo, la combina-
cién de este préstamo con la siguiente medida (medida
E13b) indica que una parte substancial de la financiaciéon
de los dos buques encargados por Strintzis corrié a cargo
del ETVA.

4.11.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis sostiene que ningtn banco privado habria conce-
dido este préstamo. En primer lugar, el ETVA no tenia
aval cuando se celebré el préstamo puesto que la hipo-
teca sobre los buques se creé mucho después. Ademds,
Elefsis corrobora que el valor de mercado de los cascos
en construccidén es bajo.

4.11.4. Observaciones formuladas por Grecia

Grecia y HSY hacen hincapié en que las condiciones del
préstamo eran las habituales en aquel momento. El in-
forme Deloitte confirma que tanto ese banco concreto
(ETVA) como en general los bancos griegos concedian
préstamos a empresas a un tipo de interés similar. HSY
detalla los avales que se concedieron al ETVA en el mo-
mento del contrato de préstamo (cesion del precio de los
dos buques, de las indemnizaciones del seguro y de todos
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los créditos frente a terceros derivados del flete o de la
explotacién en general de los buques) y en una fecha
posterior (la hipoteca sobre los buques), y concluye que
eran adecuados. Grecia facilita también el calendario con-
forme al cual el ETVA hizo efectivo el préstamo a HSY y
que muestra que se pagéd paralelamente a la evolucién de
los costes de construccién.

4.11.5. Evaluacién
4.11.5.1. Articulo 296 del Tratado

Esta medida no entra en el dmbito de aplicacion del
articulo 296 del Tratado puesto que apoya directamente
una actividad civil.

4.11.5.2. Existencia de ayuda

La Comisi6n ha llegado a las siguientes conclusiones. Este
préstamo se suscribi6 con posterioridad a junio de 1999,
en un momento en el que ningdn banco habria seguido
prestando a HSY. Grecia sostiene que el aval vinculado al
préstamo reducfa el riesgo tanto que la concesion del
préstamo habria sido aceptable para un inversor privado.
Esta alegacién no puede aceptarse. La cesion del precio
de los buques representa un aval sélido solo si el astillero
lleva la construccién del buque a buen término, lo que es
incierto. Si el astillero quiebra durante la construccion del
buque, esta garantia carece de valor puesto que no puede
reclamarse a Strintzis el precio de compra ya que esta no
ha recibido el pedido (1?%). Esto significa que la garantia
carecerfa de valor precisamente en el supuesto en el que
serfa necesaria. Por lo que se refiere a la constitucién de
una hipoteca sobre cada uno de los buques en construc-
cién, no se concedié al ETVA hasta junio de 2001, mu-
cho después de que se pagara el préstamo a HSY. Ade-
més, la Comision hace observar que los buques en cons-
truccidn tienen un valor relativamente bajo y son dificiles
de vender, y este caso lo ilustra. De hecho, HSY no
consiguié terminar la construccién de los dos buques
y, por consiguiente, el contrato con Strintzis fue revo-
cado en julio de 2002. HSY necesit6 nada menos que
dos afios para vender los cascos en construccién y no
obtuvo mds que 14 millones EUR, lo que es solo la
tercera parte del importe que le habia prestado el
ETVA para financiar la construccion.

Por lo que se refiere a la afirmacién de Grecia, HSY y
Deloitte de que el tipo de interés del préstamo concedido
a HSY era similar al de muchos otros préstamos conce-
didos durante el mismo periodo por el ETVA y por otros
bancos griegos, eso no prueba que el préstamo concedido
a HSY no fuera ayuda. De hecho, Grecia, HSY y Deloitte
no han analizado ni demostrado que la situacion finan-
ciera de los otros prestatarios utilizados como punto de
comparacion fuera similar a la de HSY, es decir, que su
situacion financiera fuera tan precaria como la de HSY.
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Por tanto, no han demostrado que un banco privado
estuviera dispuesto a prestar a empresas en crisis a un
tipo de interés similar al del presente préstamo. Carece de
sentido comparar el tipo de interés de préstamos conce-
didos a distintas empresas sin verificar que el riesgo asu-
mido por las entidades crediticias es similar. La Comisién
concluye, por tanto, que ningln inversor en una econo-
mia de mercado habria concedido este préstamo a HSY,
préstamo que, por consiguiente, constituye ayuda. Puesto
que, contrariamente a lo estipulado en el articulo 88,
apartado 3, del Tratado, se concedié sin notificacion
previa, constituye ayuda ilegal.

4.11.5.3. Compatibilidad con el mercado

comun

La Comisién seflala que la ayuda constituye ayuda de
funcionamiento puesto que reduce los costes que HSY
normalmente habria sufragado en el marco de contratos
comerciales. Como se ha concluido anteriormente, el
préstamo permitié de hecho a HSY aceptar este contrato
comercial, que no podria haber financiado procurdndose
los fondos en el mercado. La Comisién observa que, con
arreglo al articulo 3 del Reglamento (CE) n® 1540/98, las
ayudas de funcionamiento ligadas a los contratos estaban
autorizadas para los contratos de construccion naval fir-
mados hasta el 31 de diciembre de 2000. No obstante,
HSY no tenia derecho a recibir ayudas para el contrato
con Strintzis puesto que los buques nunca fueron termi-
nados, nunca fueron entregados y el contrato con Strint-
zis (129) se anuld. Ademds, los cascos no se vendieron a
otro comprador hasta 2004, es decir, varios afios después
del 31 de diciembre de 2000.

Puesto que la ayuda es ilegal e incompatible, debe ser
recuperada. Puesto que el préstamo ha sido reembolsado,
parte de la ventaja recibida por HSY ya ha sido retirada.
No obstante, gracias a este préstamo del ETVA, HSY tuvo
a su disposicion el importe del préstamo durante varios
aflos, un importe que, de lo contrario, no habria podido
tener a su disposicién durante ese periodo. Esta ventaja
debe también ser recuperada. La Comisiéon considera,
pues, que debe ser recuperada la ayuda por valor de la
diferencia entre el tipo de interés pagado al ETVA y el
tipo de interés para Grecia (13°) mds 600 puntos bdsicos
para el periodo comprendido desde el pago del préstamo
a HSY hasta la fecha en la que se aval6 el préstamo
mediante una hipoteca sobre los cascos. Para el periodo
posterior hasta el reembolso del préstamo, la ayuda que
debe recuperarse es la diferencia entre el tipo de interés
pagado al ETVA vy el tipo de referencia para Grecia mds
400 puntos bdsicos. La reduccion en un tercio de la
prima de riesgo refleja el hecho de que la hipoteca sobre
los cascos habria reducido parcialmente la pérdida del
prestamista en caso de impago de HSY vy, por tanto,
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redujo el riesgo del préstamo para el ETVA. En concreto,
como se acaba de sefialar, HSY consiguié vender los
cascos a un precio aproximadamente equivalente a un
tercio de la cantidad prestada por el ETVA.

4.12. Garantia del ETVA en relaciéon con el contrato
de Strintzis (medida E13b)

4.12.1. Descripcion de la medida

En 1999, HSY utiliz6 dos garantias del ETVA para avalar
los anticipos de Strintzis, que ascendian a 6,6 millones
EUR. Las garantias se cancelaron en julio de 2002 al
cancelarse el contrato de construccién naval con Strint-
zis.

4.12.2. Motivos para incoar el procedimiento

La Decision de ampliacién considera que las dos garan-
tias, cuyas condiciones no eran conocidas en el momento
de la Decision, podrian constituir ayuda.

4.12.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis hace hincapié en el hecho de que el Estado/ETVA
asumi6 al mismo tiempo el papel de garante, acreedor,
accionista y principal cliente de HSY. Con ello, el Estado
se estaba poniendo en una situacién de grave riesgo
financiero. Al asumir este papel mdltiple, el Estado es-
taba, en efecto, aportando financiacién sin garantias
puesto que, en el caso de impago o insolvencia de la
compailfa, no habria podido recurrir y habria padecido
una pérdida definitiva ya que los activos del astillero se
hubieran considerado insuficientes para responder de to-
das las obligaciones.

4.12.4. Observaciones formuladas por Grecia

Grecia sefiala que el 4 de marzo de 1999 se concedi6
una primera garantfa y el 17 de junio de 1999 una
segunda. Segun el primer informe Deloitte presentado
por HSY, las garantfas ascendfan a 3,26 millones EUR
y 3,38 millones EUR, respectivamente. Grecia recuerda
que el ETVA no hizo efectiva ninguna cantidad al am-
paro de las garantias hasta después de la cancelacion del
contrato con Strintzis en 2002. Esto demuestra que HSY
no era un prestatario con un riesgo de incumplimiento
elevado. Ademds, Grecia y HSY indican que el ETVA
recibi6 como aval para esta garantia de 6,6 millones
EUR la cesién de la recaudacion de HSY resultante del
Acuerdo 39 con OSE, cuyo precio contractual para HSY
ascendfa a 8,5 millones EUR. El asesor confirma que HSY
podria haber recibido las dos garantias de un banco
privado.
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4.12.5. Evaluacion
4.12.5.1. Articulo 296 del Tratado

Esta medida no entra en el dmbito de aplicacion del
articulo 296 del Tratado puesto que apoya directamente
una actividad civil.

4.12.5.2. Existencia de ayuda

La Comisién observa que ambas garantias se concedieron
antes del 30 de junio de 1999. Como se ha explicado
anteriormente, la Comisién considera que HSY seguia
teniendo acceso al mercado financiero en ese momento,
pero a un precio que reflejara su muy precaria situaciéon
economica.

Grecia y HSY sostienen que la cesion de la recaudacion
resultante del Acuerdo 39 con OSE era un aval adecuado
que habria hecho aceptable la concesion de la garantia
para un inversor privado. La Comisién observa que, en el
caso de que HSY quebrara, este aval no habria permitido
a un banco recuperar el dinero. De hecho, si HSY hubiera
quebrado, la construccion del material rodante se habria
paralizado, no se hubiera hecho ninguna entrega a OSE y
no se le habria podido exigir ningtn pago en virtud de
ese Acuerdo ('*!). Por consiguiente, la Comisién no en-
tiende que este aval hubiera reducido significativamente
el riesgo de un préstamo a HSY.

HSY no ha podido indicar ni a la Comisién ni a su
propio asesor (véase el primer informe Deloitte, pp. 4
a 9) si estaba o no contractualmente obligado a pagar
una prima de garantia al ETVA y cudl era el importe de
esa prima. Como se ha explicado en la evaluacién de la
medida E12b, HSY deberfa haber pagado una prima
anual de 480 puntos bdsicos como minimo por una
garantia asi. Conociendo el nivel de las otras primas de
garantia pagadas por HSY al ETVA, es muy improbable
que la prima de garantia realmente pagada por HSY
ascendiera a 480 puntos bdsicos. La Comisién concluye,
por tanto, que la garantia concedida por el ETVA cons-
tituye ayuda estatal, por valor de la diferencia entre la
prima de garantia anual realmente pagada al ETVA y una
prima de garantia de 480 puntos bdsicos. Puesto que,
contrariamente a lo dispuesto en el articulo 88, apartado
3, del Tratado, se concedid sin notificacion previa, cons-
tituye ayuda ilegal.

4.12.5.3. Compatibilidad con el mercado

comun

Como se indicaba en la evaluacién de la medida E13a, la
Comisi6én considera que la ayuda de este tipo constituye
ayuda de funcionamiento, que no puede considerarse
compatible a tenor de lo dispuesto en el Reglamento
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(CE) n® 1540/98. Por consiguiente, es ayuda ilegal e
incompatible y debe ser recuperada.

4.13. Garantia del Estado para respaldar un préstamo
de 10 000 millones GRD (29,3 millones de EUR)
(medida E14)

4.13.1. Descripcion de la medida

A raiz del terremoto de septiembre de 1999, el ETVA
concedi6 el 13 de enero de 2000 un préstamo de
10 000 millones GRD (29,3 millones EUR) a HSY, res-
paldado por una garantia del Estado concedida por De-
cision del Ministro de Hacienda con fecha de 8 de di-
ciembre de 1999. El ETVA aplic6 un tipo de interés de
Euribor mds 125 puntos bdsicos ('*2) y el Estado aplicd
una prima de garantia de 100 puntos bésicos.

4.13.2. Motivos para incoar el procedimiento

Dada la situacién financiera de HSY en aquel momento,
es dudoso que las condiciones de la garantfa hubieran
sido aceptables para un inversor en una economia de
mercado. Por lo que se refiere a la compatibilidad con
el articulo 87, apartado 2, letra b), Grecia no ha demos-
trado que la magnitud de la medida fuera proporcional al
dafo sufrido por HSY.

4.13.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis considera que ningtin banco habria prestado di-
nero a HSY en aquel momento habida cuenta de su
situacion financiera. La garantia solo deberfa considerarse
ayuda compatible si estuviera circunscrita a las cantidades
estrictamente necesarias para compensar los dafios cau-
sados por una catdstrofe natural especifica.

4.13.4. Observaciones formuladas por Grecia

Grecia y HSY contestan que la medida sea selectiva
puesto que la garantia se concedi6 con arreglo a las
disposiciones de la Ley 23221995, que estipula las con-
diciones para la concesion de una garantia en nombre del
Estado griego a cualquier compaiifa solicitante. Ademds,
sostienen que la prima de garantia del 1 % habria sido
aceptable para un inversor privado. Por otra parte, HSY
podria haber suscrito un préstamo en el mercado sin una
garantia del Estado utilizando otras formas de aval, como
por ejemplo la cesién de créditos de grandes contratos y
la hipoteca de sus activos. Incluso si la medida constitu-
yera ayuda, es parcialmente compatible con el
articulo 87, apartado 2, letra b), puesto que dicho capital
se concedié como compensacion por los dafios causados
a HSY por el terremoto y entra parcialmente en el dm-
bito de aplicacién del articulo 296 del Tratado ya que
estd relacionada directamente con las actividades militares
de HSY.
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4.13.5.1. Articulo 296 del Tratado

Por lo que se refiere a la aplicabilidad del articulo 296, el
texto de la decisién por la que el ETVA decidié conceder
el préstamo garantizado muestra que una de las cosas
que interesaban al ETVA era la continuidad de las activi-
dades militares de HSY. Sin embargo, no hay disposicio-
nes contractuales que obliguen a HSY a utilizar el prés-
tamo garantizado para la financiacién de su rama militar.
En otras palabras, el ETVA querfa mantener a flote a HSY
con el fin de garantizar la continuidad de las actividades
militares pero no asigné el préstamo garantizado para la
financiacién de una actividad en concreto. HSY era libre
de usar el dinero como quisiera. Como ya se ha expli-
cado, en aquellas medidas concedidas al astillero en su
conjunto, la Comisiéon considera que el 25 % del prés-
tamo garantizado se utiliz6 para la rama civil y el 75 %
para la rama militar. Por consiguiente, solo el 25 % de la
garantia estatal [es decir, un importe inicial de 2 500
millones GRD (7,34 millones EUR)] debe evaluarse con
arreglo a las normas sobre ayudas estatales y podria ser
recuperada si constituyera ayuda incompatible. El 75 %
de la garantia estatal entra dentro del dmbito del
articulo 296 del Tratado y no estd cubierto por las nor-
mas sobre ayudas estatales.

4.13.5.2. Existencia de ayuda

Por lo que se refiere a la selectividad de la medida, la
Comisién ya ha mostrado en la evaluacion de la medida
E12b que la Ley 2322/1995 no es una medida de cardc-
ter general.

Por lo que se refiere a la existencia de una ventaja, la
Comisién recuerda que el préstamo garantizado se con-
cedié en enero de 2000, en un momento en el que
ningin inversor en una economia de mercado habria
otorgado un préstamo o una garantia a HSY, como se
ha concluido anteriormente. Sin una garantia estatal, nin-
gin banco habria concedido un préstamo a HSY. Por
consiguiente, la garantfa estatal dio una clara ventaja a
HSY.

En conclusion, la parte de la garantia estatal que no estd
cubierta por el articulo 296 del Tratado constituye ayuda.
Puesto que, contrariamente a lo establecido en el
articulo 88, apartado 3, del Tratado, se concedié sin
notificacion previa, constituye ayuda ilegal.
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Por lo que se refiere a la compatibilidad de la presente
ayuda con el articulo 87, apartado 2, letra b), del Tra-
tado, ninguna de las partes contesta que el terremoto de
septiembre de 1999 fuera una «catdstrofe natural». Aun-
que el contrato de préstamo no se firmé hasta el 13 de
enero de 2000, HSY ya solicit6 esta financiacién al ETVA
en las semanas inmediatas al terremoto. Segtin las auto-
ridades griegas, los dafios al astillero equivalian, en pri-
mer lugar, al coste de la reparacién de las instalaciones
fisicas y, en segundo lugar, a los costes generados por el
retraso en la ejecucion de los contratos. No obstante,
Grecia no ha presentado estimaciones del segundo tipo
de dafio. Si Grecia deseaba compensar a HSY por este
segundo tipo de costes, deberfa haber intentado al menos
cuantificarlos y este célculo deberfa haberse realizado
segiin un método verificable. Puesto que no se hizo y
puesto que la ayuda solo puede considerarse compatible
con arreglo al articulo 87, apartado 2, letra b), si estd
circunscrita estrictamente a la compensacion por el daiio
sufrido, la Comision considera que estos costes hipotéti-
cos no constituyen una razén vdlida que justifique la
compatibilidad de la ayuda (**3). Por lo que se refiere al
primer tipo de costes (la reparacién de darios fisicos), la
Comisién observa que no se implantdé ningin meca-
nismo que garantizara que el tamafio de la garantia es-
tatal se fuese a reducir una vez que se estableciera con
precisién la magnitud de los dafios sufridos y las com-
paiifas de seguros pagaran las indemnizaciones a HSY. En
su carta de 20 de octubre de 2004 (13%), Grecia estimd
que los dafios fisicos ascendian a unos 3 000 millones
GRD (8,8 millones EUR). Por consiguiente, la Comisién
considera que el importe que supera esas cifras, es decir,
20,5 millones EUR, no estaba relacionado con los dafios
causados por el terremoto. Por el contrario, puede acep-
tarse que 8,8 millones EUR fuera un importe proporcio-
nal a los dafios causados, pero solo hasta el primer tri-
mestre de 2002, cuando las compaiiias de seguros paga-
ron una compensacion de 3,52 millones EUR (13%). A
partir de esa fecha, la garantia estatal deberfa haberse
reducido en un importe equivalente. Por consiguiente, a
partir de esa fecha, solo el saldo (8,8 millones EUR — 3,5
millones EUR = 5,3 millones EUR) puede considerarse
proporcional a los dafios sufridos netos (es decir, los
dafios sufridos menos la compensacion pagada a HSY
por las compaiiias de seguros).

Como se ha indicado anteriormente, puesto que el 75 %
del préstamo garantizado se considera que financiaba
actividades militares, solo el 25 % de la garantia entra
en el dmbito del control de las ayudas estatales y se
consideré que constituia ayuda estatal. No obstante, tam-
bién es razonable suponer que solo el 25 % de los dafios
sufridos por HSY afectaba a sus actividades civiles puesto
que el terremoto dafié las instalaciones de HSY sin dis-
tinguir entre instalaciones militares, instalaciones civiles e
instalaciones utilizadas para ambos tipos de actividades.
En otras palabras, no hay motivos para considerar que el
100 % de los afios sufridos por HSY deba financiarse
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con el 25 % de la garantia estatal que constituye ayuda
estatal. Por consiguiente, solo puede ser tenido en cuenta
el 25% de los dafios al evaluar si la ayuda estatal es
proporcional con los aflos sufridos. En conclusion, un
importe de la ayuda estatal equivalente al 25 % de la
parte de la garantfa estatal considerada proporcional a
los dafios sufridos (definidos en el considerando anterior)
constituye ayuda compatible con arreglo al articulo 87,
apartado 2, letra b). En otras palabras, de la parte de la
garantia estatal constitutiva de ayuda, son compatibles
750 millones GRD (2,20 millones EUR) —es decir, el
25 % de 3 000 millones GRD (8,8 millones EUR)— hasta
el pago de la compensacion por las aseguradoras en el
primer trimestre de 2002. Después de esa fecha, solo es
compatible 1,32 millones EUR —es decir, el 25 % de
3 000 millones GRD (8,8 millones EUR) menos 3,52
millones EUR—. El resto de la ayuda es incompatible
con el mercado coman.

Si la garantia estatal sigue en curso, la parte de dicha
garantfa que constituye ayuda incompatible (es decir, el
25 % de la garantia en curso, menos 1,32 millones EUR
que son compatibles) deberd ser rescindida inmediata-
mente. La cancelacién de la garantia incompatible no
es suficiente para restablecer la situacién inicial. De he-
cho, gracias a la garantfa estatal incompatible, HSY pudo
disponer durante varios afios de un préstamo que, de
otro modo, no habria recibido. Con el fin de recuperar
esta ayuda adicional incompatible, la Comisién considera
que, desde la concesién del préstamo garantizado hasta el
término de la garantia estatal incompatible, debe ser re-
cuperada una ayuda equivalente a la diferencia entre el
coste total del préstamo garantizado (tipo de interés mds
prima de garantia pagada por HSY) y el tipo de referencia
para Grecia incrementado en 600 puntos bésicos. Este
importe debe calcularse para la parte de la garantia estatal
que constituye ayuda incompatible.

4.14. Préstamos concedidos por el ETVA en 1997 y
1998 (medida E16)

4.14.1. Descripcion de la medida

Esta medida consiste en tres préstamos concedidos por el
ETVA a HSY en 1997 y 1998.

En primer lugar, el 25 de julio de 1997 el ETVA conce-
dié una linea de crédito de 1990 millones GRD (5,9
millones EUR), con fecha de vencimiento a 31 de octubre
de 1997. La linea de crédito tenfa un tipo de interés
Athibor mas 200 puntos bdasicos y se concedié para
cubrir las necesidades de HSY de capital circulante. Estaba
avalada por cuentas por cobrar de la Marina griega.

En segundo lugar, el 15 de octubre de 1997, el ETVA
concedié una linea de crédito de 10 millones USD, tam-
bién para cubrir las necesidades de HSY de capital circu-
lante (13%). El préstamo tenia un tipo de interés LIBOR
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mds 130 puntos bdsicos y estaba avalado por cuentas
por cobrar del contrato con la Marina griega. El 19 de
mayo de 1999, el ETVA recibié un aval adicional para el
préstamo mediante la cesion de cualquier crédito res-
pecto del Acuerdo de Programa 1/97 que HSY habia
concluido con ISAP para la construccién y suministro
de 125 automotores. El préstamo se reembolsé en enero
de 2000.

En tercer lugar, el 27 de enero de 1998, el ETVA con-
cedi6 una linea de crédito de 5 millones USD, también a
un tipo de interés LIBOR mds 130 puntos bésicos. El
objetivo era asimismo cubrir la necesidad de HSY en
capital circulante. Para esta tercera linea de crédito no
se aportaron avales.

4.14.2. Motivos para incoar el procedimiento

La Decision de ampliacién indica que estos préstamos
parecen constituir ayuda estatal, cuya compatibilidad es
dudosa. Ademds, el hecho de que los dos primeros prés-
tamos estuvieron avalados por las cuentas por cobrar de
la Marina griega no implica automdticamente que estos
préstamos estén cubiertos por el articulo 296 del Tra-
tado.

4.14.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis sostiene que, habida cuenta de la situacion finan-
ciera del astillero en aquel momento, ningtin banco pri-
vado habria concedido estos préstamos a HSY.

4.14.4. Observaciones formuladas por Grecia

Grecia y HSY sostienen que el ETVA obtuvo los avales
adecuados con la cesion de créditos sobre cuentas por
cobrar de la Marina griega. Grecia sefiala que los tres
préstamos se reembolsaron en su totalidad a la entidad
crediticia y afirma, por tanto, que toda ayuda estatal
ilegal, quod non, fue recuperada mediante el reembolso.
Por dltimo, las autoridades griegas afirman que, habida
cuenta del tipo de avales presentados a la entidad credi-
ticia y al hecho de que HSY se dedicara principalmente al
sector de la defensa, la Comisién no estd autorizada a
analizar estas medidas con arreglo al articulo 88 del
Tratado CE sino que debe aplicar el procedimiento esta-
blecido en el articulo 298 del Tratado.

4.14.5. Evaluacién
4.14.5.1. Articulo 296 del Tratado

Por lo que se refiere a la aplicacién de los articulos 296 y
298 del Tratado, la Comisién observa que los dos me-
canismos de crédito concedidos en 1997 estaban avala-
dos por activos exigibles de un contrato militar. No obs-
tante, este hecho por si solo no muestra que los meca-
nismos se concedieran para financiar la ejecucién de es-
tos contratos militares. Grecia no ha aportado pruebas de
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que existiera una obligacién contractual de circunscribir
el uso de estos fondos a financiar la ejecuciéon de con-
tratos militares. Por el contrario, Grecia indica que los
dos préstamos se concedieron para cubrir las necesidades
de HSY en capital circulante. El primer informe Deloitte
confirma que se concedieron con fines de capital circu-
lante y no indica que se asignaran a la financiacién de
una actividad particular. Esto lo respalda el hecho de que
se concedi6 un aval adicional relativo a un contrato civil
(el contrato con ISAP) en relacién con el mecanismo de
crédito de 10 millones USD. La Comisién considera, por
tanto, que estos tres créditos han financiado el astillero
en su totalidad y no solo la rama militar. Como se
indicaba en la seccién 3.3, la Comisién considera, por
tanto, que el 25 % de los préstamos que han financiado
las actividades civiles de HSY no estd cubierto por el
articulo 296 del Tratado y puede, por tanto, evaluarse
con arreglo a las normas sobre ayudas estatales.

4.14.5.2. Existencia de ayuda

Por lo que se refiere a los avales presentados —cesion de
cuentas por cobrar del contrato con la Marina griega y
con ISAP—, la Comisién considera que no ofrecian una
proteccion sélida contra pérdidas en el caso de que HSY
quebrara. De hecho, si HSY hubiera dejado de funcionar,
se habria paralizado la ejecucién de los contratos en
curso con la Marina y con ISAP. Puesto que no se hu-
biera entregado ningtin producto a la Marina ni a ISAP,
estos no habrian estado obligados a pagar el precio de
compra (1*7). Por lo que se refiere a la existencia de ac-
tivos exigibles por productos ya entregados a la Marina y
a ISAP, Grecia no ha probado, primero, que existieran
estos derechos, segundo, que pudieran cobrarse y, ter-
cero, que representaran —de manera continua a lo largo
de la vida del préstamo— un importe suficientemente
cuantioso para amortiguar el riesgo de pérdidas en caso
de que HSY quebrara.

Como se concluyé en la seccién 3.1, en 1997 y 1998,
los bancos privados habrian aplicado un tipo de interés
equivalente al tipo de referencia mds 400 puntos bdsicos,
es decir, Athibor mds 700 puntos bésicos. No existe tipo
de referencia en dolares. No obstante, puesto que el tipo
de referencia en divisas fuertes se establecia afiadiendo
una prima de 75 puntos bdsicos (*%) al tipo interbanca-
rio y, puesto que los dos préstamos en délares tenian un
tipo de interés variable indiciado sobre el LIBOR, la Co-
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mision considera coherente con el planteamiento anterior
calcular el importe de la ayuda a partir del LIBOR US
mds 475 puntos bdsicos (es decir, LIBOR US més 75
puntos bdsicos para formar el tipo de referencia, mds
una prima de riesgo de 400 puntos bésicos para reflejar
el riesgo especial de prestar a HSY). Habida cuenta de lo
anterior, parece que la prima cobrada por estos tres
préstamos es inferior al indice que habria sido aplicado
por un inversor en una economia de mercado.

La Comisién concluye que la parte de estos tres présta-
mos que no entra en el dmbito de aplicacién del
articulo 296, es decir, el 25 %, contiene ayuda estatal.
La ayuda corresponde a la diferencia entre el tipo de
interés aplicado por el ETVA y el tipo de interés que
habria aplicado un inversor en una economia de mer-
cado, como se ha definido anteriormente. Puesto que,
contrariamente a lo dispuesto en el articulo 88, apartado
3, del Tratado, se concedié sin notificacion previa, cons-
tituye ayuda ilegal.

414.53. Compatibilidad con el mercado

comun

Esos tres préstamos se concedieron para cubrir las nece-
sidades de HSY en capital circulante. Por consiguiente,
constituyen ayuda de funcionamiento, es decir, ayuda
concedida para financiar el funcionamiento del astillero
general y no un proyecto en particular. Se concedieron
en un momento en el que las ayudas al sector de la
construccién naval estaban todavia reguladas por la Di-
rectiva 90/684/CEE. Los articulos 4 y 5 de dicha Direc-
tiva disponen que pueden concederse ayudas de funcio-
namiento para las actividades de construccion y trans-
formacién navales, definidas ambas en el articulo 1 de
la Directiva. No obstante, en los afios durante los que se
concedieron los préstamos, a saber, 1997 y 1998, HSY
no desempeii6 tales actividades. La Directiva 90/684/CEE
prohibe la ayuda a la reparacion de buques, que era la
principal actividad civil de HSY en 1997 y 1998. Por
consiguiente, la ayuda no puede ser considerada compa-
tible con el mercado comin y, puesto que ha sido con-
cedida ilegalmente, debe ser recuperada.

Como subrayaba Grecia, los préstamos han sido reem-
bolsados. La ayuda definida anteriormente debe, por
tanto, ser recuperada para el perfodo comprendido entre
el pago de los préstamos a HSY y su reembolso.
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4.15. Subvenciones cruzadas entre las ramas militar
y civil de HSY hasta 2001 (medida E17)

4.15.1. Descripcion de la medida

La Decision de ampliacion indica que parecen haber exis-
tido subvenciones cruzadas entre las ramas militar y civil.
En particular, la Decision describe dos casos en los que,
en el marco de contratos militares, HSY recibi6é cuantio-
sos anticipos que superaban sus necesidades a corto
plazo derivadas de la ejecucion del contrato correspon-
diente, de manera que HSY pudo utilizar este dinero para
financiar otras actividades. En primer lugar, el Informe de
gestion de HSY de 2001 menciona que «se han recibido
en concepto de anticipos para actividades militares im-
portes por valor de 81,3 millones EUR, pero se han
utilizado principalmente en otras actividades y en costes
de funcionamiento de la compaiifa». En segundo lugar, en
sus escritos en el marco de una accién legal interpuesta
ante un tribunal griego, el consorcio HDW/Ferrostaal
indica que al menos una parte de los fondos (estimados
por Elefsis superiores a 40 millones EUR) concedidos a
HSY para la construccion de lanchas cafioneras (contrato
firmado el 21 de diciembre de 1999) se utilizé para otros
fines.

4.15.2. Motivos para incoar el procedimiento

La Decision de ampliacién afirma que cuando los docu-
mentos mencionan explicitamente el uso de fondos reci-
bidos para contratos militares en «otras actividades», la
Comision tiene derecho a dudar de que estos fondos
estén cubiertos por el articulo 296 y no constituyan
ayuda estatal, a tenor de lo dispuesto en el articulo 87,
apartado 1. La Decision de ampliacién recomienda tam-
bién la introduccién de contabilidades separadas para las
ramas civil y militar, con el fin de evitar que las activi-
dades civiles se financien con los fondos del Estado apor-
tados para las actividades militares.

4.15.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis afirma que las subvenciones cruzadas son dificiles
de detectar puesto que no existe separacion entre la con-
tabilidad de las ramas civil y militar de HSY. No obstante,
al analizar las actividades emprendidas por el astillero en
2001, se observa que las actividades militares fueron
limitadas. Por consiguiente, es evidente que las «otras
actividades» que, segtn el Informe de gestién, se finan-
ciaron, serfan principalmente actividades civiles.

TKMS/GNSH, que solo ha presentado observaciones so-
bre esta medida y la siguiente (medida E18c), considera
que el articulo 296, apartado 1, letra a), del Tratado
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reconoce que pueden estar justificadas ciertas restriccio-
nes a la divulgacién de informacién. Por consiguiente, la
Comisiéon no puede exigir a Grecia que divulgue infor-
macion de, por ejemplo, las cantidades exactas invertidas
en distintos proyectos militares. En segundo lugar, TKMS/
GNSH afirma que no existe un fundamento juridico para
pedir contabilidades separadas de las ramas civil y militar.

4.15.4. Observaciones formuladas por Grecia

Grecia alega que, en la medida en que los importes
mencionados en la denuncia estaban vinculados a las
actividades de defensa del astillero, el procedimiento in-
coado por la Comisioén con arreglo al articulo 88, apar-
tado 2, del Tratado es erréneo y ultra vires. Si la Comisién
opina que las medidas falseaban la competencia, debe
seguir el procedimiento contemplado en el articulo 298
del Tratado. HSY afiade que no existe obligacion legal de
mantener contabilidades separadas. En su opinion, la pe-
ticién de la Comision carece de fundamento juridico.

4.15.5. Evaluacién
4.15.5.1. Articulo 296 del Tratado

Para establecer si son aplicables los articulos 296 y 298
del Tratado, es necesario establecer los hechos. Segin la
documentacién citada en la Decisién de incoar el proce-
dimiento, estos anticipos no se utilizaron para ejecutar el
contrato militar en cuestién al menos durante varios
trimestres. Ni Grecia ni HSY han negado las citas de la
Decisién de incoar el procedimiento. Ademds, la conta-
bilidad de HSY confirma que, en 2000 y 2001, recibi6
anticipos de la Marina muy superiores a los fondos ne-
cesarios a corto plazo para financiar la ejecucién de los
contratos militares correspondientes. Por ejemplo, el ba-
lance a 31 de diciembre de 2000 ('*) muestra que los
anticipos recibidos por HSY para el contrato de lanchas
cafloneras y el contrato de submarinos ascendian a 49,1
millones EUR y 33, 1 millones EUR, respectivamente. En
la misma fecha, la suma de las existencias, trabajos en
curso, anticipos para existencias y deudores comerciales
(en contabilidad, estos conceptos se denominan «activo
circulante») en relacién con los contratos de la Marina
ascendia a 14,8 millones EUR. En otras palabras, los
anticipos superaban en 67,4 millones EUR el activo cir-
culante que se tenfa que financiar. Puesto que los impor-
tes citados en la Decision de ampliacién no han sido
contestados y puesto que otra fuente distinta muestra
que parecen ser una aproximacion razonable a la reali-
dad, la Comisién concluye que, durante al menos un afio,
estos anticipos no se utilizaron para los fines de ejecutar
los contratos militares correspondientes.
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298 del Tratado CE, la Comisién rechaza el argumento
de Grecia de que cualquier anticipo pagado en el marco
de un contrato militar entrarfa automdticamente en el
dmbito de aplicacion del articulo 296. En particular, en
el presente asunto, la propia direccién de HSY reconocio
que algunos anticipos superaban con creces los importes
necesarios para la ejecucion de los contratos a corto
plazo y, por tanto, temporalmente se utilizaron con otros
fines. Una medida entra en el dmbito del articulo 296
tinicamente si Grecia considera que es «necesaria para la
proteccion de los intereses esenciales de su seguridad y
que se refieren a la produccién o al comercio de armas,
municiones y material de guerra». La Comision sefiala
que Grecia no ha explicado por qué la parte de los
anticipos que excedia de los fondos necesarios para eje-
cutar los proyectos militares en cuestion habria contri-
buido a «a proteccion de los intereses esenciales de su
seguridad». La propia Comisién no entiende por qué ha-
bria sido asi, dado que el astillero no los necesitaba para
producir el material de guerra en cuestién y no los usé
para ese fin. En tal caso, cuando los hechos indican que
el articulo 296 del Tratado no es de aplicacion, Grecia
deberia haber explicado por qué considera, sin embargo,
que el excedente de los anticipos ha contribuido a su
seguridad. Puesto que no se hizo, la Comisién concluye
que estos anticipos, en el periodo durante el cual no eran
necesarios para la ejecuciéon de los contratos militares
correspondientes, no entran en el dmbito del
articulo 296 del Tratado del Tratado CE.

Puesto que los anticipos se utilizaron inicialmente para
financiar todas las actividades del astillero, la Comisién
considera que el 75 % de los mismos se dedicé a la rama
militar y el 25 % a la rama civil. En otras palabras, du-
rante al menos un aflo, el 25 % de 81,3 millones EUR y
el 25 % de 40 millones EUR entraron en el dmbito de las
normas sobre ayudas estatales.

4.15.5.2. Existencia de ayuda

Estos anticipos excesivos constituyen préstamos sin inte-
reses concedidos por el Estado. Por consiguiente, otorgan
una ventaja selectiva a HSY. Se podria aducir que si el
Estado compra productos de una forma que fuera acep-
table para una empresa privada, el contrato de compra
—incluidas sus condiciones, como los anticipos— no
puede otorgar una ventaja selectiva al productor. No
obstante, en el marco de los contratos militares adjudi-
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forma aceptable para una empresa privada que deseara
adquirir bienes. En particular, una empresa privada habria
intentado pagar el precio mas bajo posible tomando en
consideraciéon a todos los proveedores potenciales del
mundo. Por el contrario, Grecia ha limitado siempre
sus opciones a proveedores de Grecia (0 a consorcios
en los que un miembro trabaje en Grecia) con el fin de
apoyar el empleo y mantener la capacidad de produccion
de productos militares en el pais (1#°). Una empresa pri-
vada, por tanto, no habria celebrado estos contratos de
compra. Ademds, una empresa privada no habria acep-
tado pagar anticipos superiores a lo necesario para eje-
cutar sus pedidos, sino que habria intentado limitarlos lo
mds posible.

En estas circunstancias, la Comisién considera estos an-
ticipos excesivos como un préstamo sin intereses. Los
documentos antes citados muestran que al menos du-
rante un aflo se han utilizado estos fondos para otras
actividades distintas de la ejecucion de los contratos en
cuestién (**1). Por consiguiente, la Comision los considera
equivalentes a un préstamo a un aflo sin interés de nin-
gun tipo. De conformidad con el andlisis de solvencia de
HSY establecido en la seccién 3.1 de la presente Deci-
sién, el importe de ayuda incluido en estos préstamos
concedidos con posterioridad al 30 de junio de 1999 es
igual al tipo de referencia para Grecia mas 600 puntos
bdsicos. Puesto que, contrariamente a lo establecido en el
articulo 88, apartado 3, del Tratado, se concedié sin
notificacion previa, constituye ayuda ilegal.

415.5.3. Compatibilidad con el mercado

comun

La Comision no ha encontrado un fundamento segtin el
cual esta ayuda pudiera ser considerada compatible.
Puesto que esta ayuda apoya el funcionamiento general
del astillero, parece ser ayuda de funcionamiento pero,
como ya se ha explicado en la evaluacion de medidas
anteriores, este astillero no podia acogerse a ayudas de
funcionamiento en 1999, 2000 o 2001.

Puesto que la ayuda es ilegal e incompatible, debe ser
recuperada.

Por lo que se refiere a la separacion de las contabilidades,
la Comision abordard este tema al final de la presente
Decision.
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4.16. Cldusula indemnizatoria a favor de HDW/Fe-
rrostaal en el caso de que debiera recuperarse la
ayuda de HSY (medida E18c¢)

4.16.1. Descripcion de la medida

La Decision de ampliacion indica que el Estado griego
prometié indemnizar al comprador de HSY (es decir,
HDW/Ferrostaal) en el caso de que la ayuda incompatible
concedida a HSY antes y en el momento de la privatiza-
cién fuera recuperada. Desde un punto de vista legal, esta
garantia se concedié a través de un mecanismo en dos
etapas:

— por una parte, el ETVA concedié una garantia al

comprador de HSY (es decir, HDW/Ferrostaal). Segtin
esta garantia compensatoria, el ETVA indemnizaria a
HDW/|Ferrostaal por toda ayuda que se recuperara de
HSY. La Decisién de ampliacién subraya que en el
acuerdo para la venta de las acciones de HSY (en lo
sucesivo, «<AVA der HSY») celebrado entre el ETVA y

(298)

HDW/Ferrostaal el 11 de octubre de 2001, el ETVA,
que en aquel momento todavia estaba controlado por
el Estado, ya prometi6 aportar esta garantia a HDW|
Ferrostaal. La garantia concedida por el ETVA parece,
por tanto, imputable al Estado,

— por otra parte, el Estado otorgd una garantia al com-
prador del 57,7 % de las acciones del ETVA (Banco
del Pireo). Segun esta garantia compensatoria, el Es-
tado pagaria al Banco del Pireo el 100 % de cualquier
cantidad pagada por el ETVA al comprador de HSY
como consecuencia de una garantia compensatoria
concedida por el ETVA al comprador de HSY.

El siguiente gréfico ilustra la estructura de la garantia en
dos etapas, tal como se describe en la Decision de am-
pliacién (las lineas continuas indican los flujos de indem-
nizacién en cada una de las dos etapas y la linea de
puntos indica la propiedad tras el cierre de la venta de
HSY y del 57,7 % de las acciones del ETVA).

Gobierno griego
(Vendedor del ETVA)

v

Banco del Pireo
(Comprador del ETVA)

ETVA

(Vendedor de HSY)

\ 4

HDW/Ferrostaal

4.16.2. Motivos para incoar el procedimiento

La Decision de ampliacién indica que un comprador
privado no habria concedido una garantia asi porque
no estd limitada en tiempo ni en importe. Ademds, un
accionista en una economia de mercado habria preferido
dejar que HSY quebrara y se liquidara antes que venderlo
en esas circunstancias. De hecho, el precio de venta re-
cibido por el Estado fue de solo 6 millones EUR y los
pagos indemnizatorios que el Estado habria esperado
hacer en virtud de la garantia eran mucho mayores.

Aunque el beneficiario legal de la garantia en dos etapas
es HDW/Ferrostaal, la Decisién de ampliacién indica que

(301)

(Comprador de HSY)

HSY

HSY es el beneficiario real de todo el mecanismo. Sin una
clausula compensatoria estatal de este tipo ningtn inver-
sor habria estado dispuesto a comprar HSY. El Estado
griego lo reconoce explicitamente. Por consiguiente, es
probable que, sin esa garantia, HSY se hubiera quedado
sin vender e, incapaz de hacer frente a sus problemas
financieros, habria quebrado.

La Decision de ampliacién indica también que una ga-
rantfa de ese tipo parece incompatible per se ya que
perjudica el «effet utile» de cualquier decisién de recupe-
racion.
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4.16.3. Observaciones de terceros interesados

Elefsis sostiene, al igual que la evaluacién inicial de la
Comisién, que ningin comprador privado habria conce-
dido una garantia ilimitada de este tipo. Contesta la ale-
gacion de la Comision de que ningtn inversor habria
estado dispuesto a comprar el astillero sin esa cldusula,
puesto que Elefsis, que participd en el procedimiento de
licitacién y querfa comprar HSY, no puso esa condiciéon
en su oferta por HSY y estaba dispuesto a comprarlo sin
ella. Segtin Elefsis, la garantia se concedié exclusivamente
a HDW/Ferrostaal. Por consiguiente, este tltimo y HSY
son los beneficiarios de la garantia.

El Banco del Pireo, que solo ha formulado observaciones
sobre esta medida porque es la tinica en la que estd
directamente implicado, aporta diversos documentos
que muestran que el ETVA ya habia accedido a conceder
la cldusula indemnizatoria a favor de HDW/Ferrostaal en
el momento en que se cerré el AVA HSY en octubre de
2001, en un momento en el que el ETVA todavia estaba
controlado por el Estado. El Banco del Pireo presenta
contratos, documentos y articulos de prensa que ilustran
que el proceso de privatizacién de HSY estuvo gestio-
nado por el Estado. El acuerdo entre el Gobierno griego
y el Banco del Pireo, de 20 de marzo de 2002, establece
que, aun cuando el Banco del Pireo pasaba a ser el ac-
cionista mayoritario del ETVA, el proceso de privatiza-
cién de HSY iba a seguir estando gestionado por el Es-
tado. Por dltimo, el Banco del Pireo muestra que, en la
invitacién a licitar enviada a posibles licitadores en julio
de 2001, ya se estipulaba explicitamente que, en el caso
de que se impusiera a HSY una recuperacién por una
posible infraccién de la normativa UE relativa a las ayu-
das estatales, el mejor postor no serfa responsable del
pago de dicha recuperacion.

TKMS/GNSH indica que, durante las negociaciones con el
ETVA por la compra de HSY, era evidente que HSY habia
recibido algtin apoyo financiero del Estado griego. No
obstante, ni la magnitud de estas medidas ni las circuns-
tancias precisas en las que habian sido adoptadas eran
conocidas por los compradores potenciales. Durante el
proceso de licitacion, los compradores recibieron muy
poca informacion sobre las diversas medidas que son
ahora objeto del presente procedimiento. En otras pala-
bras, para los compradores, las posibles implicaciones de
la ayuda estatal a HSY no eran cuantificables. Para evitar
exponerse a riesgos ocasionados por ayudas pasadas o
presentes, HDW/Ferrostaal insisti6 en que se obtuviera
de la Comision la aprobacién o una carta de compatibi-
lidad o una declaracién negativa para medidas de ayuda
anteriores. Si eso no era posible, el comprador sugerirfa
al vendedor una forma aceptable de garantfa. Tras con-
tactos con la Comisién, resulté evidente que esta no
estarfa dispuesta a expedir una carta de compatibilidad
o una declaracién negativa. En la decision de concentra-

(305)

(306)

(307)

cién por la que se aprobaba la adquisicion de HSY por
HDW/Ferrostaal, la propia Comision reconoce que no se
conocia la magnitud de las subvenciones. En esas circuns-
tancias, el 31 de mayo de 2002 se acordd la cldusula
indemnizatoria como un apéndice al AVA HSY, por el
que el ETVA como vendedor de HSY garantizaba que se
compensarfa cualquier pérdida financiera que sufriera el
comprador en caso de recuperacion de la ayuda de HSY.
TKMS/GNSH concluye que ningtn inversor habria acep-
tado comprar HSY sin una garantia de ese tipo. Esta
alegacién fue también confirmada por el segundo in-
forme Deloitte, presentado por TKMS/GNSH en junio
de 2007.

TKMS/GNSH considera que la medida no es imputable al
Estado puesto que fue concedida por el ETVA en un
momento en el que ya no estaba controlado por el Es-
tado. De hecho, basandose en el AVA HSY celebrado en
octubre de 2001, el ETVA no tenia obligacién contrac-
tual de indemnizar a GNSH. El ETVA no decidi6 conce-
der esta garantia hasta mayo de 2002. TKMS/GNSH alega
también que el ETVA y el Estado actuaron como un
vendedor privado. La probabilidad de que la garantia se
hubiera hecho efectiva era relativamente baja. Por el con-
trario, si el astillero se hubiera liquidado, las pérdidas
sobre los préstamos y garantias concedidos a HSY repre-
sentarfan unas cantidades muy superiores (el cdlculo que
justifica esta alegacion figura en el segundo informe De-
loitte presentado por TKMS/GNSH). Ademds, TKMS/
GNSH considera que la garantia concedida por el Estado
al Banco del Pireo el 20 de marzo de 2002 establece que
el Estado pagarfa una indemnizacién al Banco del Pireo
por valor de solo el 57,7 % de cualquier cantidad pagada
por el ETVA al comprador de HSY (es decir, HDW/Fe-
rrostaal). En cambio, la garantia concedida por el ETVA a
HDW/Ferrostaal el 31 de mayo de 2002 dispone que el
ETVA pagaria una indemnizacién a HDW/Ferrostaal del
100 % de toda ayuda recuperada de HSY. TKMS/GNSH
concluye que la garantia concedida por el ETVA el 31 de
mayo de 2002 es mds amplia que la que recibié el Banco
del Pireo el 20 de marzo de 2002. Por consiguiente, no
puede constituir un tinico mecanismo de garantia y el
hecho de que el ETVA concediera una garantia mds am-
plia demuestra que actué como cualquier vendedor pri-
vado.

TKMS/GNSH no ve por qué una cldusula indemnizatoria
podria constituir una forma de eludir la recuperacién de
la ayuda. De hecho, si se recuperara la ayuda de HSY, el
Estado no indemnizarfa a HSY sino al comprador de HSY
(es decir, TKMS/GNSH, que es el sucesor de HDW/Ferros-
taal).

TKMS/GNSH (*#?) considera también que la garantia con-
cedida por el Estado al Banco del Pireo podria constituir
ayuda estatal al Banco del Pireo y al ETVA.
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4.16.4. Observaciones formuladas por Grecia

Segiin Grecia y HSY, la cldusula indemnizatoria no es
ayuda. En primer lugar, no es imputable al Estado puesto
que fue concedida por el ETVA en un momento en el
que ya no estaba controlado por el Estado. En segundo
lugar, Grecia y HSY alegan que el Estado griego actud
como un inversor en una economia de mercado cuando
vendio su participacion en HSY en su calidad de principal
accionista del ETVA. La garantia concedida al comprador
por los vendedores de HSY es una condicién normal y
habitual en los acuerdos comerciales. De hecho, Grecia
recuerda que no concedié una garantia que cubriera su
responsabilidad de devolver ayuda estatal ilegal a HSY
sino al comprador de HSY. Esa indemnizacién grava al
vendedor independientemente de si estd incluida como
clausula en el acuerdo comercial o no. La afirmacién de
la Comisién de que el Estado griego tenfa conocimiento,
o deberfa haberlo tenido, del gran niimero de otras me-
didas de ayuda estatal potencialmente ilegales e incom-
patibles y de que los importes tendrian que ser recupe-
rados, activando asi la cldusula indemnizatoria, carece de
fundamento. En el periodo en el que se establecié la
clausula indemnizatoria, no habfa una decisién de la Co-
misién segin la cual HSY hubiera recibido ayuda estatal
ilegal. Ademds, el cierre y la liquidaciéon de HSY hubieran
sido mds onerosos para el Estado, teniendo en cuenta el
coste social.

Por otra parte, HSY no ve cé6mo podria haberse benefi-
ciado potencialmente de una garantia concedida entre el
ETVA y HDW/Ferrostaal, o de una garantia acordada
entre el Estado griego y el Banco del Pireo. Aun cuando
HDW/Ferrostaal recibiera una compensacion, el consor-
cio no tiene obligacion de invertir esta cantidad en HSY.
Por consiguiente, la Comisién tampoco demuestra por
qué la clausula indemnizatoria neutralizarfa una decisiéon
de recuperacion. Segun jurisprudencia de los tribunales,
al devolver la ayuda el beneficiario pierde la ventaja y
puede ser restablecida la situacién anterior a la concesién

de la ayuda.

Por dltimo, si la Comisién considerara que la cldusula
indemnizatoria es ayuda estatal, Grecia alega que serfan
aplicables los articulos 296 a 298 del Tratado CE. A este
respecto, HSY indica que, habida cuenta de que la Marina
griega siempre fue el cliente mds importante del astillero,
el procedimiento y las condiciones de la privatizacion,
incluida la entrada en vigor de la Ley 2941/2001, debe-
rian examinarse desde la perspectiva del cliente-Estado,
que por razones de defensa nacional estd interesado en
mantener el funcionamiento y la viabilidad del astillero.
En tal caso, el Estado griego ha adoptado medidas que
habria adoptado cualquier empresa privada cuyos intere-
ses estén relacionados con la viabilidad de otra empresa.

(311)

(312)

Por otra parte, esta evaluacién es incluso mds importante
cuando el Estado tiene la obligacién de cargar con el
peso y las pérdidas de la disolucién y la liquidaciéon de
la empresa, que serfan mds onerosas y, por tanto, no
rentables.

4.16.5. Evaluacién
4.16.5.1. Articulo 296 del Tratado

La Comisiéon considera que la medida no entra en el
dmbito de aplicacién del articulo 296 del Tratado. De
hecho, el mecanismo de indemnizacién se aplica en el
caso de que la ayuda estatal sea recuperada de HSY.
Como ha alegado Grecia y reiteradamente ha aceptado
la Comision ('*%), las actividades militares de HSY son
esenciales para la seguridad de Grecia y entran en el
dmbito del articulo 296; por lo tanto, no se les aplican
las normas sobre ayudas estatales. Puesto que todo el
apoyo estatal aportado a las actividades militares de
HSY estd exento de las normas sobre ayudas estatales,
toda recuperacién de ayuda estatal solo puede ser la
recuperacién de apoyo estatal aportado a las actividades
civiles de HSY. Por consiguiente, esta garantia estd rela-
cionada directa y exclusivamente con las actividades civi-
les de HSY.

Algunas partes alegan que, sin esta garantfa, ningin in-
versor habria comprado HSY y el astillero probablemente
habria quebrado. Por consiguiente, aunque estuviese rela-
cionada exclusivamente con la rama civil de HSY, esta
medida era, no obstante, indispensable para garantizar la
supervivencia de la rama militar de HSY y entra, por
tanto, en el dmbito del articulo 296. La Comisién no
puede aceptar este argumento. Basindose en el
articulo 296, Grecia podria haber concedido a la rama
militar la ayuda financiera que necesitaba para garantizar
su continuidad. Con ello, Grecia habria evitado la desa-
paricién de las actividades militares. O también podria
haber concedido la ayuda financiera necesaria para que
las actividades militares resultaran atractivas a un inversor
potencial, de manera que las hubiera adquirido y, asi, se
hubiera asegurado su continuidad. Un inversor que com-
prara la rama militar no habria necesitado una garantia
como esta puesto que, como se acaba de explicar, no
podria recuperarse ninguna ayuda de las actividades mi-
litares de HSY. Por consiguiente, esta medida Gnicamente
era necesaria para encontrar un comprador para la tota-
lidad de HSY, es decir, también de su rama civil. El efecto
de esta medida era, pues, poder encontrar un comprador
para la rama civil de HSY y, con ello, garantizar la con-
tinuidad de estas actividades. No era necesario garantizar
la continuidad de la rama militar. Por consiguiente, no
entra en el dmbito de aplicacion del articulo 296 del
Tratado.
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4.16.5.2. Existencia de ayuda

Puesto que algunas partes refutan que las dos garantias
(es decir, la garantia concedida por el Estado al Banco del
Pireo y la garantia concedida por el ETVA a HDW/Fe-
rrostaal) constituyan un dnico mecanismo de garantia y
que HSY es el beneficiario de las dos garantias, la Comi-
sién evaluard primero por separado la garantia concedida
por el ETVA a HDW/|Ferrostaal y demostrard que cons-
tituye ayuda estatal a tenor de lo dispuesto en el
articulo 87, apartado 1, del Tratado.

Para que una medida constituya ayuda estatal a tenor de
lo dispuesto en el articulo 87, apartado 1, del Tratado,
debe ser imputable al Estado. Algunas partes rebaten que
la garantia concedida por el ETVA a HDW/Ferrostaal sea
imputable al Estado. Alegan que la decisién de conceder
esta garantfa fue tomada por el ETVA libre e indepen-
dientemente. Alegan, en particular, que la garantia se
concedié el 31 de mayo de 2002 por medio de un
apéndice al AVA HSY, en una fecha en la que el ETVA
ya no estaba controlado por el Estado sino por el Banco
del Pireo. La Comision desestima esta alegacién y consi-
dera que existen suficientes pruebas de que la medida es
imputable al Estado:

— en primer lugar, durante el proceso de privatizacién
de HSY, esta garantia constaba en los documentos
presentados a los licitadores potenciales (*4). En otras
palabras, ya durante el proceso de privatizacién habia
una promesa de que el comprador de HSY serfa in-
demnizado por toda ayuda estatal recuperada de HSY.
Ademds, el 14 de septiembre de 2001, el ETVA se
comprometié explicitamente y sin ambigiiedades a
aportar esta garantia a HDW/Ferrostaal si la Unién
Europea no autorizaba las ayudas estatales pasadas y
presentes concedidas a HSY (1#). La cldusula 1.2.3 del
AVA HSY firmada el 11 de octubre de 2001 remite
explicitamente al documento firmado el 14 de sep-
tiembre de 2001. La negociacion relativa a la formu-
lacién exacta de la garantfa prosiguié en los meses
siguientes (1#6). Puesto que la Comisién no dio una
carta de compatibilidad ni una declaracién negativa
relativa a las ayudas pasadas y presentes concedidas a
HSY, el 31 de mayo de 2002 el ETVA tuvo que
emitir una garantia a favor de HDW/Ferrostaal,
como habifan acordado las partes el 14 de septiembre
de 2001 y en la cldusula 1.2.3 del AVA HSY. Todo lo
anterior prueba que, aunque el apéndice que contiene
la garantia a HDW/Ferrostaal se firmara el 31 de
mayo de 2002, el ETVA ya se habia comprometido

a conceder esta garantia (si la UE no autorizaba las
ayudas pasadas y presentes) en un momento en el
que el ETVA todavia estaba controlado por el Estado.
En otras palabras, el apéndice de 31 de mayo de
2002 es la ejecucion de un contrato celebrado por
el ETVA cuando todavia estaba controlado por el
Estado. Como se muestra en la secciéon 3.2 de la
presente Decision, cuando el ETVA estaba controlado
por el Estado, todas las acciones que emprendid re-
lacionadas con HSY pueden ser consideradas imputa-
bles al Estado (1*7). Grecia confirmé6 todos estos ele-
mentos en su carta del 23 de mayo de 2005 (143),

en segundo lugar, incluso si se considerara que, ha-
bida cuenta de los citados documentos celebrados por
el ETVA cuando estaba controlado por el Estado (es
decir, hasta finales de marzo de 2002), no existia
obligacién contractual de que el ETVA concediera
esta garantfa a HDW/Ferrostaal, la medida seguiria
siendo imputable al Estado. De hecho, la Comisién
observa que Grecia continu gestionando la venta de
HSY incluso después de la venta del ETVA al Banco
del Pireo. El articulo 8.2.2 del Acuerdo de 20 de
marzo de 2002 entre el Estado y el Banco del Pireo
establece que el ETVA no serd responsable del pro-
ceso de venta de HSY, que seguird gestionando el
Estado. El articulo 8.2.2(b), por ejemplo, establece
que el Estado «asumird el control, el cuidado y la
responsabilidad de los actos y negociaciones con el
comprador tercero de la cartera en Hellenic Ship-
yards». De conformidad con el articulo 8.2.2 del
Acuerdo de 20 de marzo del 2002, el Banco del
Pireo solicité por carta de 28 de mayo de 2002 el
acuerdo del Estado relativo a la garantia que el ETVA
tenfa intencién de conceder a HDW/Ferrostaal. El
Estado dio su autorizacién por carta de 31 de
mayo de 2002. Todo esto muestra que la concesién
de la garantia es imputable el Estado,

en tercer lugar, aun cuando se desestimaran los dos
puntos anteriores, la garantia seguiria siendo imputa-
ble al Estado. La Comisién observa efectivamente que
el Estado decidié privatizar HSY (1#9). Cuando el
Banco del Pireo tomd el control del ETVA estaba,
por tanto, obligado por ley a privatizar HSY. Como
reconocio el propio TKMS/GNHS, HDW |Ferrostaal no
habria comprado HSY de no haber recibido esa ga-
rantfa. Puesto que el Estado decidi6 que habia que
vender HSY y puesto que la concesion de la garantia
era indispensable para venderlo, puede concluirse que
el Estado puso al ETVA en una situacién en la que
estaba obligado a emitir la garantia. Por consiguiente,
aunque se concluyera que el ETVA decidié conceder
la garantia en mayo de 2002 sin participacion directa
del Estado, la medida seguirfa siendo imputable al
Estado,
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— en cuarto lugar, aun cuando se desestimaran todos
los puntos anteriores, deberfa concluirse que el ETVA
aceptd conceder la garantia el 31 de mayo de 2002
solo porque su accionista mayoritario (es decir, el
Banco del Pireo) habia recibido una garantia del Es-
tado que lo protegia contra cualquier perjuicio finan-
ciero derivado de esta garantia. Efectivamente, como
se verd, un inversor en una economia de mercado
nunca habria concedido una garantia asi sin haber
recibido una contragarantia del Estado. La concesion
de la garantia solo se produjo porque el Estado habia
protegido la unidad econdémica (es decir, el grupo)
concediendo la garantia contra cualquier consecuen-
cia negativa (mediante una contragarantia). En tales
casos, cuando una empresa simplemente trasfiere una
ayuda a otra empresa, la concesiéon de la medida es
imputable al Estado.

(315) Para que una medida constituya ayuda estatal a tenor de

lo dispuesto en el articulo 87, apartado 1, del Tratado,
debe estar financiada con recursos estatales. La Comuni-
cacion sobre las garantias indica que «la ayuda se otorga
al conceder la garantia, no en el momento de ejecutarla o
de hacer efectivo un pago en virtud de la misma. La
evaluacién del elemento de ayuda [...] debe realizarse
en el momento en que se concede la garantfa». Como
se ha indicado anteriormente, la Comisién considera que
el ETVA se comprometié contractualmente a conceder
esta garantia a HDW/Ferrostaal en un momento en el
que el Estado seguia siendo el propietario mayoritario
de las acciones del ETVA. Puesto que la Comunicaciéon
sobre las garantias indica que la existencia de ayuda debe
analizarse en el momento en que se concede la garantia y
no después en el momento de ejecutarla, puede con-
cluirse que, al comprometerse a conceder la garantia, el
Estado arriesgd recursos estatales y la garantia, por tanto,
implica recursos estatales. El hecho de que el ETVA se
vendiera al Banco del Pireo poco después no altera esta
conclusion. De hecho, si el Estado informé correctamente
a los licitadores sobre las obligaciones contractuales del
ETVA (incluido este compromiso del ETVA de aportar la
garantia a HDW/Ferrostaal si la Comisién no emite una
carta de compatibilidad), los licitadores deben haber te-
nido en cuenta este compromiso del ETVA. Por tanto,
deben haber revisado a la baja el precio que estaban
dispuestos a pagar por la compra del ETVA. Esto significa
que el Estado vendi6 el ETVA a un precio inferior y, por
lo tanto, perdié recursos. Como se ha indicado anterior-
mente, aunque se concluyera que, cuando el ETVA seguia
siendo de propiedad estatal, no se comprometi6é contrac-
tualmente a emitir la garantia, la Comisién considera que
al decidir privatizar HSY en enero de 2001 (momento en
el que el ETVA seguia siendo de propiedad estatal), el
Estado puso al ETVA en una situacion en la que estaba
obligado a emitir la garantia, puesto que esta era indis-
pensable para encontrar comprador. Esto implica que,
cuando los licitadores hicieron sus ofertas por el ETVA,
deben haber tenido en cuenta el hecho de que el ETVA
tendrfa que emitir esta garantia. Por consiguiente, ofre-
cieron un precio inferior por la compra del ETVA, lo que
lleva a la conclusion 16gica de que se han perdido recur-
sos estatales.

(316)

(317)

(318)

Aunque se concluyera que cuando el Estado vendi6 el
ETVA no habia obligacién (ni contractual ni de facto) de
emitir esta garantia, ain asi puede demostrarse que la
garantia concedida por el ETVA implica recursos estata-
les. Efectivamente, el Estado concedié al comprador del
ETVA (es decir, al Banco del Pireo) una garantia por la
que prometia devolver al Banco del Pireo el 100 % de
cualquier cantidad que el ETVA tuviera que pagar en
virtud de la garantia que el ETVA emitird a favor de
HDW/|Ferrostaal. Esta contragarantia se concedié en con-
tratos sucesivos. En el Acuerdo de 18 de diciembre de
2001 entre el Estado y el Banco del Pireo para la venta
del 57,7 % del ETVA, el Estado se comprometié a pagar
al Banco del Pireo el 57,7 % de cualquier cantidad que el
ETVA tuviera que pagar al comprador de HSY. En el
Acuerdo de 20 de marzo de 2002 entre las mismas
partes y por el que se modificaba el Acuerdo de 18 de
diciembre de 2001, el Estado se comprometié a pagar al
Banco del Pireo el 100 % de cualquier cantidad que el
ETVA tuviera que pagar al comprador de HSY ('*°). Por
carta de 31 de mayo de 2002 enviada al Banco del Pireo,
el Estado confirmé a este tltimo que devolveria el 100 %
de cualquier cantidad pagada por el ETVA al comprador
de HSY (**!). En otras palabras, cuando el ETVA firmé el
apéndice al AVA HSY el 31 de mayo de 2002, el Banco
del Pireo habia recibido una garantia del Estado que le
garantizaba que serfa compensado al 100 % de cualquier
cantidad que el ETVA tuviera que pagar como conse-
cuencia de la garantia que estaba previsto conceder a
HDW/|Ferrostaal (1°2). Esto prueba que cualquier cantidad
pagada por el ETVA serfa financiada en dltima instancia
por el presupuesto del Estado y que la garantia implica
recursos estatales.

Para probar la existencia de ayuda estatal a tenor de lo
dispuesto en el articulo 87, apartado 1, del Tratado, es
necesario demostrar que el Estado no se comporté como
se habrfa comportado un inversor en una economia de
mercado en circunstancias similares. A este respecto, Gre-
cia, HSY y TKMS/GNSH alegan que, en circunstancias
similares, un inversor en una economia de mercado ha-
bria aceptado emitir esta garantfa a favor de HDW/Fe-
rrostaal. Argumentan que la prueba del inversor en una
economia de mercado deberfa aplicarse a nivel del ETVA,
que era la entidad juridica que vendié HSY, y a nivel del
Gobierno griego, que era el vendedor del ETVA.

La Comisién recuerda que, como se ha indicado en la
seccién 3.2, cuando el ETVA compré HSY e, inmediata-
mente después, le aportd capital para mantenerlo a flote,
no actud como un inversor en una economia de mercado
sino como un poder publico que concede ayuda para
mantener a flote una empresa considerada importante
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para la economia griega. Por consiguiente, ningtin inver-
sor en una economia de mercado se habria encontrado
en la situacién del ETVA. Ningln inversor en una eco-
nomia de mercado se habria encontrado como el ETVA
en la situacién de vender estas acciones de HSY. Por lo
tanto, la Comisién considera que la prueba del inversor
en una economia de mercado no puede utilizarse en este
caso para justificar el hecho de que el Estado arriesgue
recursos estatales adicionales (al conceder la garantia).

Incluso si, no obstante, se considerara que deberfa apli-
carse la prueba del inversor en una economia de mer-
cado, la Comision estima que, si el Estado hubiera sido
una empresa privada que actuara en condiciones norma-
les de mercado, no habria aceptado conceder la garantia.
Cada uno de los tres puntos siguientes por si solo es
suficiente para probarlo.

En primer lugar, la Comisioén observa que el ETVA (y el
Estado a través del ETVA), aunque solo tenia una parti-
cipacion del 51 % en HSY [el 49 % restante pertenecia a
los trabajadores ('°%)], prometié pagar al comprador de
HSY (o sea, a HDW/Ferrostaal) el 100 % de toda ayuda
que se recuperara de HSY. Un inversor en una economia
de mercado no habria aceptado conceder una indemni-
zacién que ascendiera al 100 % del perjuicio sufrido por
la compaiifa vendida. En determinadas circunstancias, un
inversor en una economia de mercado podria aceptar
asumir la responsabilidad de determinadas obligaciones
futuras de la empresa vendida pero solo proporcional-
mente a su participacién, que en el presente caso era del
51 %. Un inversor en una economia de mercado habria
pedido a los demds accionistas que asumieran la respon-
sabilidad del 49 % restante de las obligaciones en cues-
tién. Al aceptar cargar con el 100 % de obligaciones
potencialmente enormes (se recuerda que el contrato
no fija un limite para los pagos compensatorios) de la
empresa vendida, el ETVA hizo un regalo a los demds
accionistas de HSY (es decir, los trabajadores). Un inver-
sor en una economia de mercado no habria aceptado
hacer semejante regalo asumiendo obligaciones potencial-
mente enormes de la empresa vendida en una proporcién
que superaba con creces su participacion. Por consi-
guiente, del mero hecho de que la garantia compensato-
ria concedida por el ETVA a HDW/Ferrostaal ascendiera
al 100 % (en lugar de al 51 %) de la ayuda que podria ser
recuperada de HSY, se puede concluir que ningtin inver-
sor en una economia de mercado habria concedido una
garantia asi.

En segundo lugar, Grecia HSY y TKMS/GNSH alegan que
la recaudacion neta (es decir, ingresos menos costes) era
superior en el caso de que HSY se vendiera —incluidos
los pagos esperados adeudados en virtud de la garantia—
que si se hubiera liquidado HSY. TKMS/GNSH respaldan
su alegacion con el segundo informe Deloitte. Este in-
forme compara los costes netos en los dos supuestos.
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Este andlisis se hace a nivel del ETVA y a nivel del
Estado. La Comision considera que aplicar la prueba a
nivel del ETVA es un uso indebido de la misma. De
hecho, como se discutié en la seccién 3.2, la privatiza-
cién fue decidida y apoyada financieramente —véase, por
ejemplo, la ayuda estatal incluida en la Ley
2941/2001 (**4) — por el Gobierno y el ETVA nunca
ha estado en una situacién de unidad econémica libre e
independiente para organizar la venta de HSY de forma
que maximizara sus ingresos y minimizara sus pérdidas.
Por consiguiente, es la intervencién del Estado en su
conjunto lo que debe examinarse y no el comporta-
miento de una de sus partes.

Si, no obstante, la prueba se aplica a nivel del ETVA, hay
que comparar la recaudacion neta (es decir, ingresos me-
nos costes) para el ETVA en caso de liquidacion y en
caso de venta de HSY. En caso de liquidaciéon de HSY,
hay que establecer cudles serian los costes en que habria
incurrido el ETVA. TKMS/GNSH alega que la pérdida
ascenderfa como minimo a los préstamos y garantias
concedidos por el ETVA a HSY que no estuvieran con-
tragarantizados por el Estado. La Comisiéon observa, no
obstante, que ninguno de estos préstamos y garantias
constituye un coste normal de la liquidacion de una
empresa ('°°). Efectivamente, todos estos préstamos y ga-
rantfas fueron concedidos por el ETVA como poder pi-
blico, bien porque constitufan ayuda estatal a las activi-
dades civiles, bien porque eran medidas para proteger la
seguridad de Grecia con arreglo al articulo 296 del Tra-
tado (1°%). Por consiguiente, estos préstamos y garantias
no pueden ser tenidos en cuenta al aplicar la prueba del
vendedor en una economia de mercado. En consecuencia,
resulta que el ETVA como un operador en una economia
de mercado no habria tenido que soportar costes signi-
ficativos en caso de liquidacién de HSY. En el caso de
que se vendiera HSY, el ETVA recibirfa 6 millones EUR
como precio de venta. Por lo que se refiere a los costes
en que se incurrirfa en caso de venta de HSY, el ETVA
tendria que emitir la garantia que se estd analizando, por
una cantidad ilimitada y, por tanto, conllevaba pagos
potenciales de decenas o incluso cientos de millones de
euros. Comparando los dos supuestos, resulta obvio que
un inversor en una economia de mercado hubiera prefe-
rido liquidar el astillero (**7). Por consiguiente, el ETVA
no se comporté como un inversor en una economia de
mercado. Si la comparacién entre la venta y la liquida-
cién de HSY se realiza a nivel del Estado, se llega exac-
tamente a las mismas conclusiones. No habia grandes
costes para el Estado en su calidad de empresario/propie-
tario en el caso de liquidacién de HSY puesto que todos
los préstamos y garantias concedidos por el Estado (di-
rectamente o a través del ETVA) a HSY fueron concedi-
dos por el ETVA como poder publico, bien porque cons-
titufan ayuda estatal a las actividades civiles, bien porque
eran medidas para proteger la seguridad de Grecia con
arreglo al articulo 296 del Tratado. En caso de venta de
HSY, el Estado solo recibirfa unos millones de euros
mientras que, como habia concedido la garantia, corrié
el riesgo de tener que pagar decenas o cientos de millo-
nes de euros. En conclusion, el Estado no actué de ma-
nera aceptable para una empresa privada en circunstan-
cias similares.
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HSY tuviera que reembolsar la ayuda estatal eran muy
limitados, puesto que en aquel momento no habia inves-
tigaciones en curso de la Comisién. Por consiguiente,
alegan que el riesgo para el ETVA y para el Estado de
tener que pagar una indemnizacién en virtud de la ga-
rantia era pequefio. La Comisién no puede aceptar este
argumento. Es como decir que, puesto que en afios an-
teriores Grecia habia logrado ocultar el hecho de que se
habia concedido a HSY ayuda estatal ilegal e incompati-
ble y el uso indebido de la ayuda anteriormente aprobada
por la Comision, estaba autorizada a conceder esta ga-
rantfa. Como argumento subsidiario, la Comision observa
que HDW |Ferrostaal insisti6 en recibir esta garantia y no
estaba dispuesto a firmar el cierre de la venta de HSY
antes de recibirla. La importancia que daba a la garantia
HDW/Ferrostaal prueba que este inversor privado consi-
der6 que la probabilidad de que HSY tuviera que reem-
bolsar ayuda estatal no era pequefia. El hecho de que,
desde el principio del procedimiento de privatizacion,
Grecia se comprometiera a conceder dicha garantia al
mejor postor, prueba también que consideré que un in-
versor privado juzgaria muy importante una garantia as
(una condicién sine qua non, seglin la carta de Grecia de
23 de mayo de 2005, citada en la nota 149 de la pre-
sente Decision, y segdn el segundo informe Deloitte), que
solo puede ser el caso si un inversor privado considera
que la probabilidad de recuperacién no es muy limitada.

La Comisién observa ademds que, a este respecto, cuando
el importe de ayuda que podria recuperarse de HSY era
dificil de estimar, un vendedor en una economia de mer-
cado que vendiera HSY hubiera, como minimo, puesto
en el contrato de venta un tope que limitara el pago
potencial al comprador. Un vendedor en una economia
de mercado no habria aceptado correr el riesgo de tener
que pagar cientos de millones de euros ni aun cuando se
aceptara que la probabilidad de un pago tan elevado
podria ser muy baja. Por tanto, el hecho de que no se
incluyera en la garantia un tope constituye una prueba
adicional de que el ETVA y el Estado no se comportaron
de manera aceptable para un operador en una economia
de mercado.

En tercer lugar, al evaluar si el Estado actué como un
inversor en una economia de mercado, es necesario tener
en cuenta la totalidad de la intervencién del Estado. En
este caso, el Estado ha concedido varias veces cantidades
de ayuda elevadas para facilitar la privatizacién de HSY
[es decir, la ayuda estatal incluida en la Ley
2941/2001 (**%)]. En concreto, devolvi6 a los trabajado-
res de HSY el importe de 4,3 millones EUR que habian
invertido en el marco de las tres ampliaciones de capital
de HSY. Esta medida, que pretendfa garantizar que los
trabajadores no obstaculizaran la venta de HSY, habria
sido inaceptable para un inversor en una economia de
mercado, entre otras cosas porque no habia una obliga-
cién contractual para hacerlo y porque, ademds, los tra-
bajadores todavia debian 24 millones EUR al ETVA por
el precio de compra de las acciones. Por dltimo, el Estado
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de compra de HSY en forma de ampliacién de capi-
tal (1>%). Todos estos elementos ilustran que, en la venta
de HSY, al Estado no le movi6 el objetivo de maximizar
sus ingresos y minimizar sus costes sino el objetivo de
facilitar la venta de HSY y la continuidad de las opera-
ciones del astillero. Por consiguiente, durante la venta de
HSY, el Estado griego no actué como un inversor en una
economia de mercado.

Habida cuenta de cada una de las tres consideraciones
anteriores, la Comisién concluye que un inversor en una
economia de mercado no habria concedido la garantia.

Por lo que se refiere a la existencia de una ventaja y la
identificacién del beneficiario, la Comisién considera que
ningun inversor habria comprado la totalidad de HSY (es
decir, incluida la rama civil) sin la garantfa. El segundo
informe Deloitte confirma esta conclusién: «Basandonos
en nuestra experiencia tendemos a creer que ningdn in-
versor racional habria estado dispuesto a adquirir HSY y
al mismo tiempo asumir cualquier riesgo adicional rela-
tivo a la ayuda estatal (en aquel momento no era segura
ni estaba cuantificada por la CE), para la compaiiia que a)
era propiedad y estuvo gestionada por una empresa de
propiedad estatal (el ETVA) durante una serie de afios, y
al mismo tiempo b) tenia un posicién de patrimonio de
los accionistas muy negativa, entre otros problemas ope-
rativos (es decir, baja productividad, elevados costes de
funcionamiento, exceso de personal, etc.)». Esta conclu-
sién la confirma también el hecho de que Grecia, ade-
lantdindose a que una garantfa asi fuera necesaria para
atraer inversores privados, prometio en la documentaciéon
de la licitacién que el mejor postor recibirfa una garantia
de este tipo ('%9). Esta conclusion de que una garantia asi
era necesaria para encontrar un comprador para HSY es
l6gica, puesto que un inversor actuando con la debida
diligencia en HSY habria considerado que HSY se habia
beneficiado de diversas medidas que podrian constituir
ayuda que posteriormente la Comisién podria exigir
que se recuperara ('%1). Contrariamente a esta conclusion,
Elefsis alega que esta garantia no era necesaria y alega en
particular que habria estado dispuesto a comprar HSY sin
una garantia de este tipo, como demuestra el hecho de
que, en su oferta por la compra de HSY no puso esta
garantfa como condicién para la compra. La Comision
considera que la alegacién de Elefsis carece de credibili-
dad. En primer lugar recuerda que, incluso si fuera cierto
que Elefsis no pidi6 una garantfa en su oferta, eso no
prueba que, de haber sido seleccionado como adjudica-
tario, no la hubiera solicitado en una fase posterior de la
negociacién con el vendedor (1°2). Es muy probable que
Elefsis lo hubiera hecho. En realidad, en cuanto HSY se
vendi6 a HDW/Ferrostaal, Elefsis empezd a presentar de-
nuncias a la Comisién, alegando que HSY se habia bene-
ficiado de diversas medidas de ayuda importantes que la
Comisién debia recuperar. Un inversor convencido de
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que una empresa habia recibido decenas de millones de
euros de ayuda incompatible no se arriesgard ¢l mismo a
comprar esa empresa, salvo si recibe una garantia. Por
consiguiente, la Comision desestima la alegacién de Elef-
sis y considera que sin esta garantia ningdn inversor en
una economia de mercado habria comprado HSY en su
totalidad, es decir, incluidas su rama civil. Como se ha
indicado anteriormente, si HSY no hubiera sido vendido,
Grecia podria haber continuado apoyando las actividades
militares con arreglo al articulo 296 del Tratado. En
cambio, debido al articulo 87 del Tratado, no habria
estado autorizada a aportar apoyo financiero a las acti-
vidades civiles. La Comision observa que la situacion
financiera de HSY se deterioré drésticamente entre
1998 y 2002. Aun cuando HSY no publica contabilidad
separada de las actividades civiles, es razonable suponer
que estas actividades ocasionaron enormes pérdidas du-
rante esos aflos. Ademds de la actividad de reparacién de
buques, los tres contratos principales no militares reali-
zados durante esos afios eran los contratos con ISAP,
OSE y Strintzis. Como se ha explicado en la presente
Decision (véase la descripcion y evaluacion de la medida
E12¢), los contratos con ISAP y OSE se ejecutaron con
grandes retrasos, obligando a HSY a pagar multas eleva-
das y a suministrar material rodante gratis, lo que repre-
sentd también un elevado coste para HSY. Por consi-
guiente, es evidente que estos contratos produjeron gran-
des pérdidas. Como ya se ha explicado en la presente
Decisién, el contrato celebrado con Strintzis a comienzos
de 1999 fue un gran fracaso para HSY. El contrato se
cancel6 en 2002, HSY tuvo que pagar las indemnizacio-
nes contractuales a Strintzis y vender los cascos en 2004
a un precio que no era mds que una pequefia parte de las
decenas de millones de euros de costes en que habia
incurrido HSY para construirlos. Por tanto, este contrato
fue también una gran fuente de pérdidas. Por dltimo, la
tltima actividad civil era la reparacién de buques, que es
un negocio con poco margen, habida cuenta de la com-
peticién encarnizada entre astilleros. Por tanto, la Comi-
sién duda de que esta actividad haya sido rentable y, en
cualquier caso, seguramente no podia compensar las
grandes pérdidas derivadas de los contratos con ISAP,
OSE y Strintzis. Por tanto, es razonable suponer que
las actividades civiles fueron una gran fuente de pérdidas
hasta 2002. Como ya se ha mostrado en la presente
Decision, estas actividades han estado constantemente
apoyadas por ayudas, una parte de las cuales debe recu-
perarse ahora. Ante todo, el fracaso para llevar a buen
puerto los contratos con ISAP, OSE y Strintzis prueba
que, de no haber sido comprado por una gran empresa y
haberse beneficiado de la capacidad de gestion de pro-
yectos y técnica de esta, las actividades civiles habrian
seguido teniendo pérdidas. El segundo informe Deloitte
confirma que HSY tenfa «problemas operativos (es decir,
baja productividad, elevados costes de funcionamiento,
exceso de personal, etc.)». Por consiguiente, si no se hu-
bieran vendido las actividades civiles, rdpidamente ha-
brian cesado (salvo si Grecia hubiera continuado apor-
tando ayuda ilegal e incompatible a estas actividades). En
resumen, la Comisiéon ha mostrado en este considerando
que, sin la garantfa, ningdn inversor habria comprado las
actividades civiles de HSY vy, si estas actividades no hu-
bieran sido compradas, rdpidamente habrian cesado. La
Comisién concluye que el beneficiario de la garantia es
HSY y que la ventaja radica en permitir la continuidad de
las actividades civiles.
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Elefsis no estd de acuerdo con la conclusion anterior en
cuanto a la identificacion del beneficiario. Alega que,
ademds de HSY, HDW /Ferrostaal también era beneficiario
de la garantfa concedida por el ETVA. La Comisién di-
siente de esta evaluacién. Como ya se ha mostrado, en
los documentos de la licitacion presentados a los licita-
dores ya se indicaba que serfan compensados si se recu-
perara la ayuda estatal de HSY. Esto significa que, cuando
HDW/Ferrostaal hizo su oferta por la compra de HSY,
asumid que, si se recuperara alguna ayuda de HSY, reci-
birfa la correspondiente indemnizacién del ETVA (1%). En
otras palabras, el precio de compra propuesto por HDW/
Ferrostaal ya tenia en cuenta la garantia de indemniza-
cién. Por consiguiente, la garantia no ha favorecido a
HDW/|Ferrostaal.

La Comisién concluye que la garantia concedida por el
ETVA a HDW/Ferrostaal constituye ayuda estatal a tenor
de lo dispuesto en el articulo 87, apartado 1, del Tratado
y que el beneficiario de esta ayuda es HSY. Puesto que,
contrariamente a lo estipulado en el articulo 88, apartado
3, del Tratado, se concedi6 sin notificacion previa, cons-
tituye ayuda ilegal.

La garantia concedida por el Estado griego al Banco del
Pireo, también constituye ayuda. Es una medida selectiva
financiada por recursos estatales. Un inversor en una
economia de mercado que vendiera el ETVA no conce-
derfa una garantia asi. En realidad, la tnica justificacién
para conceder esta garantia era la garantia concedida por
el ETVA a HDW/Ferrostaal. Si no se hubiera concedido
esta Gltima garantia, no habria sido necesario otorgar la
garantia al Banco del Pireo. Puesto que, como ya se ha
explicado, ningn inversor en una economia de mercado
habria concedido la garantia concedida por el ETVA, que
constituye ayuda estatal, ningtin inversor en una econo-
mia de mercado habria concedido la garantia al Banco
del Pireo (puesto que esta dltima no habria sido necesa-
ria, es decir, habria sido irrelevante). Por lo que se refiere
a la identificacion del beneficiario de la garantia conce-
dida por el Estado al Banco del Pireo, la Comisién re-
cuerda que el presente procedimiento trata de la poten-
cial ayuda estatal a HSY. En la Decision de ampliacién no
se menciona a ningtn otro beneficiario. Por consiguiente,
en el marco del presente procedimiento solo puede in-
vestigarse la ayuda a HSY. Si la garantia concedida por el
Estado al Banco del Pireo constituyera ayuda a HSY, no
constituirfa ayuda estatal adicional ademds de la ayuda
estatal incluida en la garantia concedida por el ETVA a
HDW/|Ferrostaal. Efectivamente, gracias a esta tltima ga-
rantfa un inversor privado acepté comprar HSY, con lo
que se salvd la rama civil de HSY. En otras palabras, la
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garantfa concedida por el Estado al Banco del Pireo no
aporta una ventaja adicional a HSY y no puede, por
tanto, constituir ayuda adicional a HSY: toda la ventaja
obtenida por HSY procede de la garantia concedida por
el ETVA a HDW/Ferrostaal. En el presente procedimiento,
que trata de la ayuda estatal potencial a HSY, la Comisién
no tiene que pronunciarse sobre la identidad del benefi-
ciario de la garantia concedida por el Estado al Banco del
Pireo ni tiene que seguir investigando dicha garantia.
Basta con investigar la garantia anterior —la garantia
del ETVA a HDW/Ferrostaal— y cancelarla si constituye
ayuda incompatible a HSY.

4.16.53. Compatibilidad con el mercado

comun

Por lo que se refiere a la garantia concedida por el ETVA
a HDW/Ferrostaal, la Comisién no ve cémo podria con-
siderarse compatible esta ayuda conforme al articulo 87,
apartados 2 y 3 del Tratado. Por lo que se refiere el
articulo 87, apartado 3, letra c), del Tratado, la Comision
observa que HSY estaba en crisis. La Comisién ya ha
indicado que las ayudas a la construccion naval estaban
reguladas desde el 1 de enero de 1999 por el Reglamento
(CE) n® 1540/98 del Consejo. Su articulo 5 dispone que
las ayudas de reestructuracion «podrdn ser consideradas
compatibles con el mercado comtn con cardcter excep-
cional y siempre que cumplan las directrices comunitarias
sobre ayudas estatales de salvamento y de reestructura-
cién de empresas en crisis». Las Directrices aplicables en
el momento en que se concedié la garantia eran las
Directrices de salvamento y reestructuracion de 1999.
La garantia claramente incumple todas las condiciones
contempladas en la seccién 3.2.2 de las Directrices para
que se autorice la ayuda. Por ejemplo, con arreglo a la
condicién b), Restablecimiento de la viabilidad», la con-
cesién de la ayuda estd «supeditada a la ejecucion del
plan de reestructuracién que habrd sido autorizado por
la Comisién para todas las ayudas individuales». La Co-
misién observa que la concesion de la garantia no estaba
supeditada a la ejecucion del plan de reestructuracion.
Ademds, este plan no ha sido autorizado por la Comi-
sién, puesto que no le ha sido presentado. Las Directrices
también disponen que «el plan se ha de presentar a la
Comisién con todas las precisiones necesarias». La con-
sulta previa a la Comisién era especialmente necesaria en
este caso puesto que la Comisién ya habia aprobado un
plan de reestructuracién en 1997, que no consiguié res-
tablecer la viabilidad de HSY. La garantia también infrin-
gfa el principio de «ayuda tnica» contemplado en la sec-
cién 3.2.3 de las Directrices de salvamento y reestructu-
racién de 1999. De hecho, por la Decision N 401/97 la
Comisién habia autorizado ayuda de inversiéon en virtud
de la Directiva 90/684/CEE, que era una especie de ayuda
de reestructuracion (1°4). Como se ha sefialado en el ani-
lisis de la medida P1, el Estado concedi6 esta ayuda en
diciembre de 1997 (pero no la hizo efectiva). Como se
ha mostrado en la presente Decision, la empresa recibid
también varias ayudas no notificadas incompatibles en

(332)

(333)

(334)

(335)

los afios anteriores a la privatizacion de 2001-2002. La
ayuda de reestructuracion C 10/94 fue concedida al asti-
llero pero no se respetaron las condiciones que conlle-
vaba.

Puesto que la garantia concedida por el ETVA a HDW/
Ferrostaal constituye ayuda incompatible a favor de HSY,
la Comisién considera que debe interrumpirse inmedia-
tamente.

4.16.5.4. Prohibicién per se de la garantia

Como se indicaba en la Decision de ampliacion, la ga-
rantfa concedida a HDW/Ferrostaal es incompatible con
el mercado comin una otra razén mds. La Comision
considera que es incompatible per se puesto que, al im-
pedir que cualquier recuperacion de ayuda de HSY tuviera
«effet utiler, impide la aplicacién de las normas sobre
ayudas estatales.

TKMS/GNSH y HSY disienten de esta postura. En parti-
cular, recuerdan que HSY no es el beneficiario de ningtin
pago indemnizatorio. De hecho, la garantia emitida por
el ETVA asegura a HDW/Ferrostaal y no a HSY. Por
tanto, si la Comisién ordenara la recuperacion de ayuda,
HSY tendria que hacer el reembolso, con lo que se resta-
bleceria la situacion inicial. TKMS/GNSH no entiende por
qué la compensaciéon de TKMS/GNSH (como sucesor de
HDW/|Ferrostaal) invalidaria esta conclusién. De hecho,
TKMS/GNSH no tiene obligaciéon de reinvertir en HSY
la indemnizacién recibida.

La Comisién observa que el 100 % de las acciones de
HSY las compré HDW/Ferrostaal y ahora estan en pose-
siéon de TKMS/GNSH. Esto significa que, aunque HSY y
su accionista sean dos entidades juridicas diferentes, for-
man una Gnica unidad econémica. Gracias a la garantia,
esta unidad econémica serfa compensada al 100 % de
cualquier ayuda que tuviera que reembolsar al Estado.
La Comisién, por consiguiente, considera que constituye
una eliminacion del «effet utile» de cualquier decisién de
recuperacion.
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(336) Por lo que se refiere a la alegacién segin la cual no hay viera destinado especificamente a financiar una actividad

(337)

(338)

(339)

(340)

una disposicién legal que obligue a TKMS/GNSH a rein-
vertir en HSY cualquier compensacion recibida, la Comi-
sién no entiende en qué invalidaria esto la conclusiéon
anterior. Ademds, observa que, aunque no existe obliga-
cion de hacerlo, tampoco existe la prohibicién. Por con-
siguiente, TKMS/GNSH podria invertir la compensacion
recibida en HSY. Ademds, es razonable suponer que,
puesto que TKMS es un prospero grupo privado, sus
recursos financieros estdn distribuidos de manera 6ptima
entre las distintas entidades legales del grupo. Por lo
tanto, es razonable suponer que, si una entidad legal
del grupo tiene que pagar una multa y otra entidad legal
recibe una indemnizacion por esa multa, la direccion del
grupo decidird transferir este importe a la primera enti-
dad, restableciendo asi la distribucion 6ptima de recursos
entre las distintas entidades juridicas del grupo. En otras
palabras, aun cuando no exista la obligacion de que
TKMS/GNSH reinvierta los fondos en HSY, parece pro-
bable que la direccion decida hacerlo.

La Comision concluye que la garantfa concedida por el
ETVA a HDW/Ferrostaal es per se incompatible con las
normas sobre ayudas estatales.

5. CONCLUSION

La Comision ha concluido que, de las 16 medidas objeto
del procedimiento de investigacion formal, algunas no
constituyen ayuda estatal a tenor de lo dispuesto en el
articulo 87, apartado 1, otras constituyen ayuda compa-
tible, varias constituyen ayuda incompatible y diversas
medidas de ayuda aprobadas por la Comisién anterior-
mente han sido utilizadas indebidamente. En los casos de
ayuda incompatible concedida infringiendo lo dispuesto
en el articulo 88, apartado 3, del Tratado y en los casos
de uso indebido de la ayuda, la Comisién ha concluido
que la ayuda debe ser recuperada.

La Comision considera que el siguiente problema podria
impedir la recuperacién efectiva de la ayuda y que es
necesario poner condiciones adicionales para evitar que
ocurra. Esto se explicard la seccion siguiente.

5.1. Necesidad de garantizar que el reembolso de la
ayuda de la que se ha beneficiado la rama civil de
HSY no esté financiada parcialmente por la rama

militar

Como se explicaba en la secciéon 3.3 y se ha aplicado a
las medidas correspondientes, la Comisiéon ha aceptado
que, si se aport6 apoyo estatal al astillero sin que estu-

(341)

(342)

(343)

concreta, puede considerarse que el 75 % del mismo be-
neficié a las actividades militares y el 25 % a las activi-
dades civiles. Esta conclusién se saca del hecho de que
HSY no lleva contabilidades separadas y, por consi-
guiente, no puede rastrearse el uso de los fondos.

Sin embargo, si la Comisién acepta que el 75 % de cual-
quier entrada de dinero estatal financiard las actividades
militares del astillero, debe también concluir que el 75 %
de cualquier gasto del astillero correrd a cargo de la parte
militar de HSY. En otras palabras, la parte militar de HSY
paga 75 céntimos de cada euro recuperado de HSY. Pedir
a HSY que reembolse la ayuda recibida por las actividades
civiles solo restablecerd la situacién inicial de las activi-
dades civiles del astillero si Grecia presenta a la Comision
pruebas sélidas de que este reembolso ha sido financiado
exclusivamente por la rama civil del astillero.

En otras palabras, puesto que la mayor parte de las ac-
tividades de HSY son militares y HSY no lleva contabili-
dad separada de las actividades civiles, existe un riesgo
claro de que el reembolso de la ayuda recibida por las
actividades civiles se financie fundamentalmente con fon-
dos que, en otro caso, habrian financiado actividades
militares. La recuperacion que deberfa haber sido entera-
mente sufragada por la rama civil del astillero correria
por cuenta de la rama militar principalmente. Puesto que
el Estado ha aportado apoyo financiero y financiaciéon
reiterados y cuantiosos a las actividades militares de
HSY (*¢%), utilizar fondos que, en otro caso, habrian fi-
nanciado actividades militares a favor de las actividades
civiles de HSY equivale a una transferencia de ayuda
estatal a las actividades civiles del astillero. Dicho de
otra manera: una parte del apoyo financiero concedido
por el Estado contribuirfa, de hecho, a las actividades
civiles de HSY (y, por consiguiente, no entra en el dmbito
de aplicacion del articulo 296 del Tratado. Efectivamente,
estos fondos no pueden considerarse necesarios para la
financiacién de produccion militar puesto que no se uti-
lizan con ese fin). Por lo tanto, no se restableceria la
situacion inicial en los mercados civiles y, ademds, se
concederfa automdticamente ayuda adicional incompati-
ble a la rama civil de HSY.

Por consiguiente, para restablecer la situacion que habria
prevalecido de no haber habido ayuda estatal y evitar que
se conceda ayuda adicional a las actividades civiles, Gre-
cia tendrd que garantizar que la ayuda se recupera exclu-
sivamente de la rama civil del astillero (199).
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HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

La ayuda a favor de los gastos de inversién en que incurrié HSY
antes del 31 de diciembre de 2001, referentes al programa de
inversién descrito en la Decisién de la Comision de 15 de julio
de 1997 relativa al asunto N 401/97 («medida P1» en el predm-
bulo de la presente Decision), entran en el dmbito de la Deci-
sién de la Comision de 15 de julio de 1997.

Cualquier ayuda a favor de los gastos de inversién en que haya
incurrido HSY —y, en particular, los gastos de inversion poste-
riores al 31 de diciembre de 2001— queda fuera del dmbito de
la Decision de la Comision de 15 de julio de 1997 y es incom-
patible con el mercado comdn.

Articulo 2

La garantia que Grecia concedi6 al ETVA por Decision de 8 de
diciembre de 1999 y que cubre un préstamo de 4 670 millones
GRD (13,72 millones EUR) concedido por el ETVA a HSY
(«medida P2» en el predmbulo de la presente Decisién), cons-
tituye ayuda que se ha ejecutado infringiendo el articulo 88,
apartado 3, del Tratado y que es incompatible con el mercado
comun.

Si la garantia todavia estuviera en curso en la fecha de la pre-
sente Decision, deberd interrumpirse inmediatamente. Ademds,
debe recuperarse la ayuda del periodo comprendido desde el
pago efectivo del préstamo garantizado a HSY hasta la expira-
cion de la garantia.

La ayuda que debe recuperarse corresponde a la diferencia entre
el tipo de referencia para Grecia incrementado en 600 puntos
basicos y el coste total del préstamo garantizado (tipo de interés
mds prima de garantia pagada por HSY).

Articulo 3

El préstamo por valor de 1 560 millones GRD (4,58 millones
EUR) concedido el 1 de julio de 1999 por el ETVA a HSY y
reembolsado en 2004 (wnedida P3» en el predmbulo de la
presente Decision) constituye ayuda que se ha ejecutado infrin-
giendo el articulo 88, apartado 3, del Tratado, y que es incom-
patible con el mercado comdn.

Para el perfodo comprendido entre el pago efectivo del prés-
tamo a HSY y su reembolso, la ayuda que debe recuperarse
corresponde a la diferencia entre el tipo de referencia para
Grecia incrementado en 600 puntos bdsicos y el tipo de interés
del préstamo.

Articulo 4

El préstamo a dos aflos por valor de 13,75 millones EUR con-
cluido el 31 de mayo de 2002 entre el ETVA y HSY y que
nunca se hizo efectivo a HSY («medida P4» en el predmbulo de
la presente Decision) no constituye ayuda.

Articulo 5

La ayuda por valor de 54 000 millones GRD (160 millones
EUR) que fue autorizada por la Decision de la Comisién de
15 de julio de 1997 por lo que se refiere al asunto de ayuda
estatal C 10/94 («medida E7» en el predmbulo de la presente
Decisién) se ha utilizado indebidamente y debe ser recuperada.

Articulo 6

La ayuda por valor de 29,5 millones EUR que fue autorizada
por la Decision de la Comisiéon de 5 de junio de 2002 por lo
que se refiere al asunto de ayuda estatal C 513/01 («amedida E8»
en el preambulo de la presente Decision) se ha utilizado inde-
bidamente y debe ser recuperada.

Articulo 7

El 75 % de la aportacion de capital por valor de 8 720 millones
GRD (25,6 millones EUR) efectuada por el ETVA en HSY du-
rante los aflos 1996 y 1997 («medida E9» en el predmbulo de la
presente Decision), estd cubierto por el articulo 296 del Tratado.
El 25 % restante constituye ayuda que se ha ejecutado infrin-
giendo el articulo 88, apartado 3, del Tratado y que es compa-
tible con el mercado comun.

Articulo 8

La aportacion de capital por valor de 800 millones GDR (2,3
millones EUR) efectuada por el ETVA en HSY el 20 de mayo de
1998 (esta ampliacion de capital, asi como las dos siguientes, se
denomina «medida E10» en el predmbulo de la presente Deci-
sién) no constituye ayuda.

Las aportaciones de capital por valor de 321 millones GDR
(900 000 EUR) y de 397 millones GDR (1,2 millones EUR)
efectuadas por el ETVA en HSY el 24 de junio de 1999 y el
22 de mayo de 2000, respectivamente, constituyen ayuda que
se ha ejecutado infringiendo el articulo 88, apartado 3, del
Tratado y que es incompatible con el mercado comdn. Esta
ayuda debe ser recuperada.

Articulo 9

Las contragarantias concedidas por el Estado al ETVA para
avalar las garantias que el ETVA habfa emitido en el marco
de contratos que celebré HSY con la Red de Ferrocarriles Grie-
gos (OSE) y con los Ferrocarriles Eléctricos Atenas-El Pireo
(ISAP) (estas medidas se denominan «medida E12b» en el
predmbulo de la presente Decision) constituyen ayuda que se
ha ejecutado infringiendo el articulo 88, apartado 3, del Tratado
y que es incompatible con el mercado comdin.

En el caso de las contragarantias relativas a los contratos con
ISAP, la ayuda corresponde a la diferencia entre una comisién
de garantia anual de 480 puntos bdsicos (es decir, del 4,8 %) y
las primas realmente pagadas por HSY (o sea, la prima de
garantia pagada al ETVA mds la prima de garantia pagada al
Estado). Esta ayuda debe recuperarse hasta el momento en que
expiraron las contragarantias del Estado.
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Las contragarantias relativas a los contratos con OSE, si todavia
estan en curso, deben interrumpirse inmediatamente. Ademads,
debe recuperarse la ayuda a partir del momento en el que
entraron en vigor. La ayuda corresponde a la diferencia entre
una comisién de garantia anual de 680 puntos basicos (es decir,
del 6,8 %) y las primas realmente pagadas por HSY (es decir, la
prima de garantia pagada al ETVA mds la prima de garantia
pagada al Estado).

Articulo 10

La ejecucién de los contratos existentes entre HSY, por una
parte, y OSE e ISAP, por otra, asi como las modificaciones de
los contratos aceptadas por OSE en 2002-2003 («amedida E12¢»
en el predmbulo de la presente Decisién), no constituye ayuda.

Articulo 11

El préstamo por valor de 16 900 millones GRD (49,7 millones
EUR) concedido el 29 de octubre de 1999 por el ETVA a HSY y
reembolsado en 2004 («medida E13a» en el predmbulo de la
presente Decision) constituye ayuda que se ha ejecutado infrin-
giendo el articulo 88, apartado 3, del Tratado y que es incom-
patible con el mercado comdin.

La ayuda que debe recuperarse hasta junio de 2001 es la dife-
rencia entre el tipo de referencia para Grecia incrementado en
600 puntos bdsicos y el tipo de interés realmente pagado al
ETVA por HSY.

Para el perfodo posterior hasta el reembolso del préstamo, la
ayuda que debe recuperarse es la diferencia entre el tipo de
referencia para Grecia incrementado en 400 puntos bdsicos y
el tipo de interés realmente pagado al ETVA por HSY.

Articulo 12

Las garantias de 3,26 millones EUR y de 3,38 millones EUR
concedidas por el ETVA el 4 de marzo de 1999 y el 17 de
junio de 1999, respectivamente, y que se cancelaron en 2002
(«medida E13b» en el predmbulo de la presente Decision) cons-
tituyen ayuda que se ha ejecutado infringiendo el articulo 88,
apartado 3, del Tratado y que es incompatible con el mercado
comn.

La ayuda que debe recuperarse para el periodo que va hasta la
cancelacion de las garantias corresponde a la diferencia entre
una prima de garantia anual de 480 puntos bdsicos (es decir, del
4,8 %) y la prima de garantia realmente pagada por HSY.

Articulo 13

El 75 % de la garantia estatal concedida el 8 de diciembre de
1999 para avalar un préstamo por valor de 10 000 millones
GRD (29,3 millones EUR) concedido por el ETVA a HSY («me-
dida E14» en el predmbulo de la presente Decision) entra en el
ambito del articulo 296 del Tratado.

El 25 % restante de la garantia estatal no entra en el dmbito del
articulo 296 del Tratado y constituye ayuda que se ha ejecutado
infringiendo el articulo 88, apartado 3, del Tratado. 750 millo-
nes GRD (2,20 millones EUR) de esta ayuda son compatibles

con el mercado comun hasta el 31 de marzo de 2002. Después
de esa fecha, solo 1,32 millones EUR eran compatibles con el
mercado comdn. El resto de la ayuda es incompatible.

Si la garantia estatal sigue en curso, la parte de dicha garantia
que constituye ayuda incompatible (es decir, el 25 % de la ga-
rantfa en curso, menos 1,32 millones EUR que es compatible)
debe interrumpirse inmediatamente.

Ademds, para el perfodo comprendido desde el pago efectivo
del préstamo garantizado a HSY hasta la finalizacion de la
garantia estatal incompatible, debe recuperarse ayuda por im-
porte de la diferencia entre el tipo de referencia para Grecia
incrementado en 600 puntos bdsicos y el coste total del prés-
tamo garantizado (tipo de interés mds prima de garantia pagada
por HSY).

Esta ayuda se calcula para la parte de la garantia estatal que
constituye ayuda incompatible.

Articulo 14

El 75 % de los préstamos, que ascienden a 1 990 millones GRD
(5,9 millones EUR), 10 millones USD y 5 millones USD 5
concedidos por el ETVA a HSY el 25 de julio de 1997, el
15 de octubre de 1997 y el 27 de enero de 1998, respectiva-
mente (estas medida se denominan «medida E16» en el predm-
bulo de la presente Decisién) entra en el dmbito del
articulo 296 del Tratado.

El 25 % restante de los préstamos constituye ayuda.

La ayuda incluida en el primer préstamo, que estaba expresado
en dracmas, corresponde a la diferencia entre el tipo de refe-
rencia para Grecia incrementado en 400 puntos bdsicos y el
tipo de interés pagado por HSY. La ayuda incluida en el se-
gundo y el tercer préstamos, expresados en ddlares US, corres-
ponde a la diferencia entre el LIBOR US incrementada en 475
puntos bdsicos y el tipo de interés pagado por HSY.

En los tres casos, la ayuda se ha ejecutado infringiendo el
articulo 88, apartado 3, del Tratado, y es incompatible con el
mercado comdn.

Por consiguiente, la ayuda debe recuperarse.

Articulo 15

El 25% de 81,3 millones EUR y de 40 millones EUR que
representan las estimaciones de los anticipos efectuados por la
Marina griega en 2000 y 2001 superiores a los costes en que
incurrié HSY en la ejecucion de los contratos militares corres-
pondientes durante dicho periodo (estas medidas se denominan
«medida E17» en el predmbulo de la presente Decision), cons-
tituye ayuda durante un ario.

La ayuda se ha ejecutado infringiendo el articulo 88, apartado 3,
del Tratado y es incompatible con el mercado comin. La ayuda
que debe recuperarse asciende al tipo de referencia para Grecia
incrementado en 600 puntos bdsicos, que debe contabilizarse
durante un afio.
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Articulo 16

La garantia compensatoria concedida por el ETVA a HDW/Fe-
rrostaal por la que el ETVA indemnizaria a HDW/Ferrostaal por
toda ayuda estatal que se recuperara de HSY (esta medida forma
parte de la «medida E18c» en el predmbulo de la presente
Decisién) constituye ayuda, que se ha ejecutado infringiendo
el articulo 88, apartado 3, del Tratado, y que es incompatible
con el mercado comin. Ademds, la garantia es per se incompa-
tible con el mercado comun. Por consiguiente, la garantia debe
ser interrumpida inmediatamente

Articulo 17

Puesto que la ayuda que debe recuperarse, definida en los arti-
culos 2, 3, 5,6, 8 9y 11 a 15, ha beneficiado exclusivamente a
las actividades civiles de HSY, debe recuperarse de las activida-
des civiles de HSY. A este respecto, Grecia debe aportar pruebas
detalladas —incluida una confirmacién de la empresa indepen-
diente que audita su contabilidad— de que el reembolso ha sido
financiado exclusivamente por la rama civil de HSY.

Articulo 18

1. Grecia recuperard de HSY la ayuda que debe ser recupe-
rada segin se define en los articulos 2, 3, 5, 6, 8, 9y 11 a 15.

2. Las cantidades que deban recuperarse devengardn intereses
desde la fecha en que se pusieron a disposicién de HSY hasta su
recuperacion efectiva.

3. El interés se calculard a un tipo de interés compuesto de
conformidad con el capitulo V del Reglamento (CE) n°
794/2004 (167).

4. La recuperacién de la ayuda serd inmediata y efectiva.
5. Grecia velard por que esta decision se aplique dentro de

los cuatro meses siguientes a la fecha de notificacion de la
presente Decision.

Articulo 19

1. En el plazo de dos meses a partir de la notificacién de la
presente Decision, Grecia presentard a la Comision la siguiente
informacién:

a) el importe (principal e intereses de recuperacion) que debe
recuperarse del beneficiario;

b) una descripcién detallada de las medidas ya adoptadas y
previstas para ajustarse a la presente Decision;

¢) documentos que demuestren que se ha ordenado al benefi-
ciario la devolucién de la ayuda.

2. Grecia mantendrd informada a la Comisién del curso de
las medidas nacionales adoptadas para ajustarse a la presente
Decisién hasta que se haya completado la recuperacién de la
ayuda. Presentard inmediatamente, a peticiéon de la Comision,
informacién sobre las medidas ya adoptadas y previstas para
ajustarse a la presente Decision. Facilitard ademds informacién
detallada sobre los importes de ayuda e intereses de recupera-
cién ya recuperados del beneficiario.

Articulo 20

El destinatario de la presente Decision serd la Republica Helé-
nica.

Hecho en Bruselas, el 2 de julio de 2008.

Por la Comisidn
Neelie KROES
Miembro de la Comisidn
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(") El inicio del procedimiento se publicé en el DO C 202 de 10.8.2004, p. 3. La ampliacion del procedimiento se
publicé en el DO C 236 de 30.9.2006, p. 40.

(3 DO C 47 de 12.2.1998, p. 3. La Decision se envié a Grecia el 1 de agosto de 1997 [carta SG(97)D 6556].

() DO L 83 de 27.3.1999, p. 1.

(4 DO C 202 de 10.8.2004, p. 3.

(°) Véase la nota 1.

(°) Véase la nota 1.

(7) Véase la nota 1.

(®) A tal efecto, se recuerda que cualquier escrito de un tercer interesado se ha de enviar a las autoridades griegas para
que expresen su punto de vista. Estas disponen de un mes para responder. Dado que algunas comunicaciones son
bastante voluminosas, Grecia podria haber solicitado que se le diese mds tiempo para responder. Si algunas
alegaciones no se sostienen con solidez, la Comisién puede verse obligada a solicitar nuevos documentos en apoyo
de tales argumentos. Por otra parte, la Comision también podria tener que hacer a Grecia preguntas precisas sobre

nuevas cuestiones planteadas en la comunicacion del tercer interesado.

(°) Esta carta tiene 65 paginas, mds 290 péginas de anexos; la carta de 24 de abril tiene 35 pdginas, mds 900 péginas
de anexos y la de 2 de junio, 63 pdginas, mas 1 750 pdginas de anexos.

(9 La informacién facilitada en esta seccion procede en gran medida del documento: «Hellenic Shipyards SA-Confi-
dential Information Memorandum — Alpha Finance/Commercial Bank of Greece/KPMG/Elias SP. Paraskevas» de
marzo de 2001, que se distribuy6 a los licitadores interesados. TKMS/GNSH facilité copia de este informe en su
carta de 21 de junio de 2007.

(') DO L 380 de 31.12.1990, p. 27. Las disposiciones especiales referidas a Grecia se encuentran en el articulo 10.

(12) DO C 88 de 30.3.1993, p. 6.

(¥) DO C 138 de 20.5.1994, p. 2.

() PV(95) 1258 de 26.7.1995, SEC(95) 1322/2 de 24.7.1995.

(15) DO C 68 de 6.3.1996, p. 4.

(1) DO C 80 de 13.3.1997, p. 8.

(7) DO L 148 de 6.6.1997, p. 1.

(') DO C 306 de 8.10.1997, p. 5.

(%) La fusion fue autorizada por la Comisién al amparo de la Decision de concentracion M.2772 de 25.4.2002, (DO C
143 de 15.6.2002, p. 7).

(20

La fusién fue autorizada por la Comision al amparo de la Decision de concentracién M.3596 de 10.12.2004, (DO C
103 de 29.4.2006, p. 30).

(*") La fusion fue autorizada por la Comision al amparo de la Decision de concentracién M.3932 de 10.11.2005, (DO C
287 de 18.11.2005, p. 5).

(2 DO C 186 de 6.8.2002, p. 5.

() DO L 75 de 22.3.2005, p. 44.

(** Las autoridades griegas confirmaron esta evaluacidén en su carta de 20 de octubre de 2004.

(*%) Seccién 2.1 de la carta de 20 de octubre de 2004.

(*6) A efectos de evaluar los recursos propios de la empresa, el patrimonio neto es mucho mds importante que el capital
social. Efectivamente, el patrimonio neto tiene en cuenta la retenciéon de beneficios y las pérdidas de afios anteriores,

lo que incrementa y disminuye, respectivamente los recursos propios de la empresa.

(7) DO C 273 de 9.9.1997, p. 3.
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(*%) La Comision sefiala que HSY intent6 infructuosamente suscribir un préstamo en el mercado a un tipo inferior. Asf
consta en las actas de la Junta Directiva de HSY, de fecha de 1 de diciembre de 1998 y de 27 de enero de 1999, de
las que facilité copias TKMS/GNSH en su carta de 21 de junio de 2007. La prensa también se hizo eco del intento
de obtener un préstamo en el mercado (Hellenic Shipyards solicita el primer préstamo en el mercado del euro»,
Reuters News, 19 de marzo de 1999).

(*%) Gracias a la condonacién de la deuda realizada por el Estado, HSY practicamente no tenia deudas, de manera que los
gastos en concepto de intereses (es decir, los tipos de interés pagados a los bancos prestatarios) fueron extrema-
damente bajos en 1997 y 1998 (aumentaron drésticamente en los aflos siguientes). Si en 1997 y 1998 los gastos en
concepto de intereses hubieran estado en un nivel mds normal, los resultados financieros habrian sido menos
favorables y muy probablemente no se habrian registrado beneficios en 1998.

(%% El plan de reestructuraciéon prevefa también un incremento drdstico de las actividades de transformacién naval
después de 1998. HSY no consiguié lograr este objetivo.

(*') En realidad, era el primer contrato de construccidon naval celebrado con una empresa privada en casi dos décadas.

(*?) Desde el primer afio, en la contabilidad de HSY habia una provision para las pérdidas previstas ocasionadas por la
ejecucion de este contrato. En afios posteriores, el importe de esta provision aument6 anualmente. Ademds, al
parecer estas provisiones eran insuficientes ya que TKMS/GNSH ha iniciado un procedimiento al respecto contra el
vendedor de HSY. En cuanto a las razones para celebrar un contrato que, considerado aisladamente, no es rentable,
la Comisién sefiala que, al celebrar este contrato, la direccién probablemente esperaba cubrir una parte de los costes
fijos del astillero (no habia pedidos en cartera en aquel momento) y, por tanto, reducir las pérdidas previstas del
astillero.

(33

~

La prensa se hizo eco de este contrato. Véase por ejemplo «Hellenic consigue un contrato crucial de submarinos»,
Lloyd’s List International, 30 de julio de 1999.

(**) Segtin la pédgina 5-12 del Informe de los servicios de asesorfa financiera de Deloitte (en lo sucesivo, «el primer
informe Deloitte») presentado por HSY para respaldar sus observaciones sobre la Decision de ampliacién, la cons-
truccién de los submarinos no comenzaria hasta 2003.

—
=
¥
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Segtin articulos de prensa, la direccion de HSY advirtié a los accionistas ya en octubre de 1998 sobre los problemas
previstos (véase el articulo de prensa citado en la nota 38). Segtin el acta de la Junta Directiva de 1 de diciembre de
1998, para 1999 se esperaban pérdidas. La direccion de HSY reconoci6 publicamente a principios de diciembre de
1999 que estaba previsto que el astillero registrara unas pérdidas de 10 000 millones GRD (29 millones EUR) para
el ejercicio 1999 y el ejercicio 2000 (La direccién de Hellenic espera beneficios en 2001», Lloyd's List, 6 de
diciembre de 1999). La prensa ya se hizo eco de la posibilidad de pérdidas muy cuantiosas para 1999 en noviembre
de 1999 (<El equipo de Brown & Root despedido de Hellenic», Lloyd’s List, 19 de noviembre de 1999).

(*%) Salvo si el Estado aportaba ayuda adicional (incompatible) para la rama civil del astillero y ayuda a gran escala para a
la rama militar.

(%) Por consiguiente, el astillero corrfa el riesgo de no recibir la ayuda de inversién prometida por las autoridades
griegas, que fijaron la fecha de 31 de diciembre de 1999 para completar el programa. Segtn la legislacion griega,
para obtener una prorroga de este periodo debfa de haberse incurrido en el 50 % de los gastos como minimo.

(*®) En el documento «Hellenic Shipyards SA — Confidential Information Memorandum — Alpha Finance/Commercial
Bank of Greece/KPMG/Elias SP. Paraskevas» de marzo de 2001 vy facilitado a los licitadores interesados (TKMS/GNSH
presentd una copia de este documento en su carta de 21 de junio de 2007), figura la siguiente descripcién: «En
1999, sin embargo, los resultados financieros de la Compaiifa volvieron a ser negativos. Brown & Root insistié en
que se hicieran cambios estructurales. Los accionistas (el ETVA y los Trabajadores) no aceptaron dichos cambios y a
Brown & Root se le resilié el contrato» (pagina 15). Los articulos de prensa son mds explicitos: «Al parecer, la
direccién informé a los propietarios de Hellenic el pasado octubre de que el actual ejercicio no serfa bueno salvo si
se tomaban medidas para racionalizar la plantilla, que es copropietaria del astillero junto con un banco de titularidad
estatal. Por primera vez en muchos afios se estaba invirtiendo en modernizar Hellenic, lo que agravaba el problema
de excedentes de plantilla planteado por el nuevo equipo, pero los accionistas habian desoido hasta el momento las
propuestas para recortar un minimo de 250 puestos, principalmente administrativos. Al mismo tiempo, la direccién
intenté introducir mayor flexibilidad en las précticas laborales del astillero. Pero la principal consecuencia parece
haber sido que el equipo gestor, compuesto por ocho personas y presidido por el Sr. Groves, de la oficina de Brown
& Root del Reino Unido, se granjed la antipatia de los dirigentes sindicales y fue despedido.»
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(*%) Considerando 68 de la Decision de la Comisiéon de 16 de junio de 2004 relativa a las medidas ejecutadas por
Espaila en favor de Sidertirgica Afién SA (DO L 311 de 26.11.2005, p. 22); considerando 42 de la Decision de la
Comisién, de 11 de diciembre de 2002, relativa a la ayuda estatal concedida por Espaiia en favor de Sniace SA (DO
L 108 de 30.4.2003, p. 35).

(49) Véase la nota 34.

(*1) Pagina 5-19 del informe.

(42 Véase la nota 28.

=
-

La Comisién describe aqui algunos de los errores que aparecen en el capitulo 5.0, «Solvencia de Hellenic Shipyards
SA», del primer informe Deloitte.

En primer lugar, por lo que se refiere a la «Ejecucién del Plan de Inversién (Estado de la situacion y Evolucion)» el
primer informe Deloitte sostiene en la pagina 5-4 que a 30 de junio de 1999 <El importe certificado superaba el
50 % de la inversion total». Sin embargo, en realidad el importe certificado a 30 de junio de 1999 representaba el
18 % del programa total de inversién. Esto muestra que la ejecucion del plan de inversion era lenta. El «Estado de la
situacién y Evolucion» del plan era, por tanto, un factor mds bien «negativo» en el cuadro que figura en la pagina 5-
2 del informe.

En segundo lugar, por lo que se refiere a los criterios «Disponibilidad de propiedad susceptible de ser gravada»
(pdgina 5-5 y 5-6), la Comision considera que este elemento es irrelevante para evaluar si un banco privado habria
concedido los préstamos y garantias que concedieron el ETVA y el Estado. De hecho, los préstamos y garantias de
estos ultimos no estaban avalados por ningin derecho de garantia sobre propiedades. Al evaluar si un préstamo o
garantia concedido por el Estado constituye ayuda, debe evaluarse si esa transaccién en concreto habria sido
aceptable para un inversor privado. La Comisién no tiene que evaluar si HSY, al concluir otro tipo de contrato
que otorgara mds derechos al prestamista, habria podido obtener los préstamos y garantias. Aun cuando la
existencia de propiedad que podria haberse gravado fuera relevante, la Comision sefiala que la propiedad existente
ya estaba gravada por un importe de 199 millones EUR hasta 1998 y de 51 millones EUR hasta 2003. Por
consiguiente, un prestamista potencial solo habria podido conseguir un primer derecho de garantia sobre una parte
limitada de la propiedad. Ademds, los activos materiales de HSY tenfan un bajo valor de liquidacién. Esto lo
confirmaron los Servicios de asesoria financiera de Deloitte en la pagina 8-8 y 8-9 de su segundo informe redactado
el 18 de junio de 2007 (en lo sucesivo «l segundo informe Deloitte») y presentado por TKMS/GNSH en apoyo de
su carta a la Comision de fecha de 21 de junio de 2007. En conclusién, la Comision considera que la disponibilidad
de de propiedad susceptible de ser gravada es irrelevante en la evaluacion de las medidas y que, aun cuando fuera
relevante, un prestamista potencial no habria considerado este elemento de forma tan positiva como Deloitte en su
primer informe.

En tercer lugar, la «Disponibilidad de construccién relativa a obra en curso susceptible de ser gravada» (pagina 5-7)
no ofrece una proteccion sélida a un acreedor si HSY se declara en suspensién de pagos y deja de funcionar. En
realidad, el valor de mercado de una obra en curso es generalmente bajo si se compara con los fondos que se toman
prestados para construirla y con el valor contractual. Esto lo ilustran los dos cascos de los transbordadores
encargados por las lineas Strintzis, que se vendieron a bajo precio y eso solo (es decir, no hasta) dos afios después
de que se suspendiera el contrato de construccion naval. En cuanto a la cesion de los titulos de crédito de HSY a una
entidad de crédito, tampoco es una proteccién sélida ya que si el astillero deja de funcionar, el comprador no
recibirfa el producto encargado y, por tanto, no tendria que pagar el precio de compra. Esto significa que la garantia
no servirfa de nada justamente en el supuesto en el que serfa necesaria. Por tanto, la cesion de créditos relativos a
contratos no permite a la entidad crediticia recuperar mucho dinero en caso de quiebra de HSY (véanse, por
ejemplo, las notas 128 y 131 de la presente Decisién). Por consiguiente, un prestatario potencial no habria
considerado este elemento de forma tan positiva como indica Deloitte en su primer informe.

Cuarto, por lo que se refiere a «Préstamos bancarios totales al coeficiente de endeudamiento de los accionistas y
obligaciones de deuda pendientes en aquel momento» «Contratos firmados con clientes (cartera de pedidos de HSY)»
«Evolucién de la generacion de ingresos» y «Evolucion de la rentabilidad», la Comision remite a sus observaciones
expuestas anteriormente en la presente Decision. Entre otras cosas, la Comision recuerda que ya en el dltimo
trimestre de 1998 podia preverse que HSY iba a arrojar pérdidas en 1999. En los meses siguientes, se hizo evidente
que dichas pérdidas serfan cuantiosas y que las que se esperaban para el ejercicio 2000 serfan igualmente cuantiosas,
con lo que el patrimonio neto de HSY pricticamente desaparecerfa. En resumen, la Comisién considera que el
primer informe Deloitte no tiene en cuenta que los resultados financieros negativos de los ejercicios 1999 y 2000
ya eran previsibles antes de que comenzara el ejercicio correspondiente.

En quinto y dltimo lugar, como se ha explicado, cualquier prestatario potencial habrfa considerado un factor
negativo las circunstancias y motivos por los que se habia prescindido de los gestores de HSY. Por tanto, la
Comisién no puede aceptar la clasificacion de «Indefinible» en la pagina 5-2.
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(*4) Este punto se explica en la seccién siguiente (secciéon 3.2) en la que la Comisién analiza la imputabilidad del
comportamiento del ETVA al Estado. En aquel momento, el ETVA no tenia otro cometido que el de banco de
desarrollo. Las autoridades griegas indican en la nota 63 su reaccién a la Decision de ampliacion: «El ETVA era el
tnico banco de desarrollo en Grecia, por lo que no puede compararse su actividad de desarrollo con la de otras
instituciones de créditon.

(*%) Véase la nota 52.

(*6) Por lo que se refiere al perfodo posterior al 30 de junio de 1999, la Comisién tampoco entiende qué «valor» tenfa la
accién de HSY vy, por tanto, qué «valor» estaba intentando preservar el ETVA. De hecho, la situacién financiera era
tan desastrosa que es dificil imaginar cémo podrian haber tenido las acciones algtin valor significativo.

(*) Sentencia del Tribunal de Justicia en el asunto C-482/99, Francia/Comisién («Stardust»), Rec. 2002, p. 1-4397,
apartado 52.

(*8) Carta de 5 de octubre de 2006, apartado 156.
(*%) Carta de 5 de octubre de 2006, apartado 156.

(°% El Acuerdo de compra de acciones se firmé el 18 de diciembre de 2001 y fue modificado el 20 de marzo de 2002,
fecha en la que se cerrd la venta.

(°) Numerosos articulos de prensa muestran la intervencion del Gobierno en la decision. Véase, por ejemplo, «Plazo
final para el astillero griego/el Gobierno decide sobre la compra de Hellenic Shipyards», Financial Times, 19 de abril
de 1985, «Segun el ministro griego de economia nacional y astilleros navales, Sr. G. Arsenis, el Gobierno estd
presionado para comprar Hellenic Shipyards debido a la estructura de la industria griega», Lloyd’s List International,
29 de junio de 1985, «El Gobierno comprard el astillero griego en crisis», Financial Times, 17 de julio de 1985, «El
Sr. A Drossoyannnis, ministro griego de Defensa, ha anunciado que todos los futuros pedidos de construccion naval
se encomendardn a Hellenic Shipyards», Lloyd’s List International, 26 de julio de 1985, «Los trabajadores en paro del
astillero se manifiestan en Atenas», The Wall Street Journal, 12 de julio de 1985.

—
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Por carta de 25 de noviembre de 1986, Grecia notificé a la Comisiéon una aportacion de capital de 58,3 millones
USD por parte del ETVA a HSY. El asunto se registrd con el nimero N 230/86. Por carta de 20 de marzo de 1987
[referencia SG (87) D/3738], la Comisién informé a Grecia de que habia decidido que la aportacién de capital del
ETVA constitufa ayuda estatal, que era, no obstante, compatible con el mercado comdn.

(°3) Capitulo E (articulos 12-15) de la Ley 2367/1995.
(> Por ejemplo, el articulo 13 de la Ley 2367/1995 establecia una reduccion de plantilla de 600 trabajadores y

especificaba los incentivos de despido. Ademds, segin el articulo 14 de dicha Ley, se condonaria el 99 % de las
deudas que tenia HSY en aquel momento.

(55

=

Como se ha indicado anteriormente, el Estado de hecho empez6 a aportar cuantiosas ayudas a HSY nada mds
comprarlo.

(56

=

Como se ha establecido anteriormente, desde el 30 de junio de 1999 HSY no tenia acceso a los bancos. Puesto que
HSY no podia contraer préstamos en el mercado y se encontraba en una situacion financiera precaria, si el ETVA se
hubiera negado a conceder el préstamo o hubiera exigido tipos de interés mds altos, habria agravado los problemas
de HSY (o incluso hubiera desencadenado la quiebra), lo que habria sido inaceptable para el Estado. Por consi-
guiente, dada la influencia estatal, al ETVA no le quedaba mds remedio que conceder el préstamo solicitado por HSY.

(57
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Comunicaciéon de la Comisién de conformidad con el articulo 93, apartado 2, del Tratado CE a otros Estados
miembros y terceros interesados relativa a la ayuda que Grecia ha decidido conceder a Hellenic Shipyards plc,
DO C 80 de 13.3.1997, p. 8.

(°%) Sentencia del Tribunal de Justicia en el asunto C-482/99, Francia/Comisién («Stardust»), Rec. 2002, p. 1-4397,
apartado 56.

(*%) Carta de las autoridades griegas de 18 de septiembre de 2002 (registrada por la Comisién el 23 de septiembre de
2002 con el nimero A[36895), enviada en el marco del asunto CP 101/2002.

(°%) Sentencia del Tribunal de Justicia en el asunto C-482/99, Francia/Comisién («Stardust»), Rec. 2002, p. 1-4397,
apartado 56.
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(°1) Carta de las autoridades griegas de 20 de noviembre de 2003, enviada en el marco del asunto CP 101/2002.

(°?) Por otra parte, fueron concedidos ademds de la intervencién ya existente del ETVA en HSY, de manera que la
exposicion total del ETVA respecto de HSY era significativa. Prueba de ello es que el Informe anual del ETVA del afio
2000 reconoce los perjuicios que habia ocasionado al banco su intervencién en Hellenic Shipyards (pp. 42-43).

(®%) Carta de Grecia de 15 de junio de 2006 (el procedimiento de recuperacion lleva el nimero CR 40/02).

(*4) En la Decision C 10/94, la Comisién no evalda la condonacién de deudas derivadas de la «construccién de buques
militares» por tratarse de una «actividad que no entra en el dmbito de aplicacion del Tratado CE». De la misma
manera, en la Decision N 513/01, la Comision no evaltia el 75 % del apoyo estatal por importe de 118 millones
EUR por referirse a construccion naval militar.

(°%) Hay que recordar que, en los afios en cuestién, HSY no llevé contabilidades separadas de la rama civil y militar. Por
consiguiente, una medida puede considerarse que financié una actividad concreta solo si la decisién de concesiéon
indica explicitamente de qué actividad se trata.

(6 DO C 288 de 9.10.1999, p. 2.

(67) En ese mismo afio, la condonacién de deudas relativas a las actividades militares del astillero no fue evaluada con
arreglo a las normas sobre ayudas estatales por la Comision.

(°%) Resulta también evidente en el texto de la Decision C 10/94.

(°%) Esta fue también la informacion facilitada a los licitadores interesados durante el proceso de privatizacion en 2001,
como puede concluirse del informe de «Diligencia debida» de 19 de junio de 2001 realizado por Arthur Andersen
para HDW y Ferrostaal, p. 23 (facilitado como apéndice C del informe presentado por TKMS y GNSH en su carta de
21 de junio de 2007).

(7% La Comisién recuerda que no habia exigido la privatizacion de 2001-2002, y menos atn la paralizacion del
programa de inversién durante dicho proceso.

(1) Seccidén 1.3.b de la carta de 20 de octubre de 2004.

(7?) Importe facilitado en EUR por las autoridades griegas.

() La informacion figura en la seccién 1.3 y en los anexos 4, 5y 6 de la carta de Grecia de 20 de octubre de 2004.

(% DO C 71 de 11.3.2000, p. 14.

(7%) Véase la nota 14 de la carta de Grecia de 20 de octubre de 2004.

(76) El punto 2.1.2 de la Comunicacién sobre las garantfas indica que «puede existir una ayuda estatal, a efectos del
apartado 1 del articulo 87, aunque el Estado no efecttie ningtin pago amparado por una garantia. La ayuda se otorga
al conceder la garantia, no en el momento de ejecutarla o de hacer efectivo un pago en virtud de la misma. La

evaluacién del elemento de ayuda y, cuando proceda, de su importe, debe realizarse en el momento en que se
concede la garantia.».

<
)

Por ¢jemplo, en la pagina 10 del documento «Hellenic Shipyards SA — Confidential Information Memorandum —
Alpha Finance/Commercial Bank of Greece/[KPMG/Elias SP. Paraskevas» de marzo de 2001, que se distribuy6 a los
licitadores interesados, se menciona a Astilleros portugueses como competidores de HSY. TKMS/GNSH facilit6 copia
de este informe en su carta de 21 de junio de 2007.

La Comisién observa ademds que su Decisién en el asunto de concentracién n® COMP/M.2772 — HDW/Ferrostaal/
Hellenic Shipyard indica en el epigrafe «Definicién del mercado geografico» que las partes alegan que el mercado de
construccion, reparacién y transformacién de todo tipo de buques mercantes es mundial en su dmbito geografico,
puesto que los costes de transporte de los buques son comparativamente bajos y no existen barreras comerciales de
importancia.

(’%) La Comisién también observa que decisiones anteriores de la Comisién y del Consejo relativas a ayudas estatales
concedidas a HSY giraban en torno a la existencia de un falseamiento de la competencia y el efecto del comercio.
Estas decisiones nunca se impugnaron. Por consiguiente, al evaluar las medidas aplicadas durante el mismo periodo,
no es necesaria una verificaciéon extensiva del cumplimiento de estos dos criterios.
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() DO L 202 de 18.7.1998, p. 1.
(%) DO C 288 de 9.10.1999, p. 2.
(®1) Esta informacion fue facilitada por Grecia en la seccién 1.3.a y en el anexo 4 de su carta de 20 de octubre de 2004.
(®2) Si el astillero hubiera dejado de funcionar, los organismos de control competentes podrian haber decidido no

realizar controles sobre la ejecucion del plan y, por tanto, no se habrfan cumplido las condiciones para el pago
del primer tramo.

(83

~

En la seccién 1.2.2, «Primer control efectuado por los organismos competentes», de su carta de 20 de octubre de
2004, las autoridades griegas explicaban que el Ministerio de Economia se habfa retrasado en la redaccion del
formulario de control, por lo que no se habia respetado el plazo de 31 de diciembre de 1999 fijado por la Decision
de autorizaciéon del Gobierno griego. Para pagar la ayuda después de esa fecha, las autoridades griegas debfan
autorizar una prorroga del perfodo de ejecucion del plan de inversion. La Decision por la que se autorizaba la
prorroga presuponia la prorroga del propio Comité de Decision, que resultaba complicado por cambios legislativos.

(®%) DO C 368 de 23.12.1994, p. 12.

(®%) La diferencia entre los dos tipos de interés debe multiplicarse por el principal del préstamo pendiente (es decir,
todavia sin reembolsar) durante el afio en cuestion.

(*%) De la misma manera, la Comunicacién sobre las garantias indica que la ayuda se otorga al conceder la garantfa y no
en una fecha futura (véase la nota 80).

(®7) De hecho, el valor de mercado de un préstamo depende del valor actual de los flujos de caja futuros, que se
actualizan utilizando un tipo de interés que refleje el riesgo del préstamo. Si el tipo de interés fijado en el contrato
del préstamo es inferior a este dltimo tipo de interés, el valor de mercado disminuye inmediatamente por debajo del
valor nominal del préstamo.

(%%) Si el nuevo propietario del ETVA decidi6 tras la privatizacién prorrogar una garantia después de su vencimiento
inicial, no existe ayuda en el periodo posterior al vencimiento inicial puesto que no hay recursos estatales segtin el
razonamiento anterior.

(*%) Esta informacion fue facilitada por Grecia en la seccién 1.3. y en el anexo 6 de su carta de 20 de octubre de 2004.
(%) Véase la nota 87.

(°1) Cabe preguntarse por qué firmé el contrato de préstamo el ETVA el 31 de mayo de 2002 si no tenia la intencién de
hacer efectivo a HSY el importe correspondiente. La Comision sefiala que la fecha del contrato es exactamente la
misma que la fecha de la firma de cierre de la venta de HSY. Por consiguiente, es probable que los compradores de
HSY presionaran al ETVA para conceder mds financiacion a HSY amenazandole con no aceptar el cierre de la venta.
En estas circunstancias, el ETVA probablemente acepté concluir este contrato de préstamo pero incluyendo dispo-
siciones en el contrato que le permitieran negarse a hacerlo efectivo cuando HSY solicitara dicho pago. Como se
explicard en la evaluacion de la medida E18c, en la seccidn 8.2.2 del contrato de 20 de marzo de 2002, el Banco del
Pireo debia ayudar al Estado a ultimar la venta de HSY. Basiandose en esto, el Estado probablemente presioné al
ETVA para que firmara este contrato de préstamo con el fin de facilitar el cierre de la venta de HSY.

—
=3
~
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HSY present6 observaciones sobre la Decision de ampliacién mediante carta de 30 de octubre de 2006. El apartado
4 de dicha carta dice que «[h]abida cuenta de que HSY habia cooperado estrechamente con el Estado griego en el
contexto de su respuesta a la Comision Europea, la Compafiia no considera necesario volver a presentar la
informacién ya presentada por el Estado griego ni exponer los mismos argumentos, cuyo contenido suscribe
plenamente, pero en aras de la exhaustividad de la respuesta y con el fin de asistir a la Comisioén en su cometido,
resumird los argumentos ya expuestos y presentard toda nueva prueba obtenida en el plazo de tiempo transcurrido
entre la respuesta del Estado griego y la presente respuesta y presentard cualquier argumento nuevo o suplemen-
tario». Por ello, para no repetir los mismos argumentos, en la presente Decisién se han fusionado las observaciones
de HSY y de Grecia sobre la Decision de ampliacién.

—
S
w

N

Con arreglo a la Directiva 90/684/CEE, las ayudas a la reestructuracién (capitulo IIl) se dividen en ayudas a la
inversion (articulo 6), ayudas al cierre (articulo 7), ayudas a la I+D (articulo 8) y ayudas de funcionamiento con fines
de reestructuracion (articulos 9 y 10).

(*4) Carta de las autoridades griegas de fecha 15 de febrero de 2008, apartado 26.
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(*) Carta de las autoridades griegas de fecha 19 de marzo de 2007. Esto se repiti6 en la carta de 29 de junio de 2007,
apartados 62 y 63.

(°%) Los detalles de esta participacién se expondrdn en el andlisis de la medida E10.

(%7) Carta de las autoridades griegas de fecha 31 de marzo de 2003, extracto de la respuesta a la pregunta 5.

(°%) Carta de las autoridades griegas de fecha 31 de marzo de 2003, extracto de los apartados 49, 50 y 51.

(*%) La Comisién no podia ignorar y no ignoraba que los trabajadores tienen objetivos tales como mantener el empleo y,
por tanto, intentan defender estos objetivos cuando gestionan su propia empresa. No obstante, el elevado precio de

compra significaba que mantener e incrementar el valor de las acciones también serfa un objetivo importante para
los trabajadores.

(100

Se recuerda que el pago del precio de compra por parte de los trabajadores mediante la retencién de sus salarios e
indemnizaciones, ademds de estar establecido en el contrato de septiembre de 1995, también figuraba en el
articulo 12 de la Ley 2367/1995.

(1°1) Se recuerda que el ETVA podia ejecutar la garantia sobre las acciones si los trabajadores no pagaban el precio de
compra estipulado en el contrato de septiembre de 1995.

(1°?) Se recuerda que el pago del precio de compra por parte de los trabajadores mediante una retencién sobre sus
salarios e indemnizaciones, ademds de estar establecido en el contrato de septiembre de 1995, también figuraba en
el articulo 12 de la Ley 2367/1995.

(103

En el contrato de septiembre de 1995 se indicaba claramente que los trabajadores tendrian que pagar de forma
paralela el precio de compra y la aportacion a la ampliacién de capital. Por tanto, este doble pago no es algo
inesperado. Es una parte esencial del contrato de septiembre de 1995. Grecia deberfa haber verificado si las
disposiciones bdsicas del contrato eran viables antes de presentarlo a la Comisién como una privatizacion. Si las
disposiciones esenciales de un contrato que la propia Grecia presentd a la Comision resultan ser inaplicables, debe
concluirse que la Decision C 10/94 se basé en informacion engafiosa por parte de Grecia y la Decision deberd ser
revocada.

(104

Apartados 59 y 60 de la carta de las autoridades griegas de fecha 29 de junio de 2007.

(105

El apartado 191 de la carta de Grecia de 5 de octubre de 2006 dice: «Desde el 31.12.1998 hasta el momento de la
venta de las acciones de HSY al consorcio HDW/ES (11.10.2001) se retuvo una parte del salario de los trabajadores,
como se ha explicado, en concepto de pago al ETVA por el precio de compra del 49 % de las acciones.» HSY hacia
una declaracion similar en los apartados 35 y 36 de su carta de 31 de octubre de 2006. Antes de la Decisién de
ampliacion, las autoridades griegas habian hecho afirmaciones similares en el octavo capitulo de su carta de 26 de
mayo de 2005. Ademds, en varias cartas de Grecia se indicaba que los trabajadores eran los propietarios del 49 % de
las acciones. Con ello, Grecia daba la impresion de que se habia ejecutado el contrato de septiembre de 1995. La
Comisién no se enterd hasta que se inici6 el procedimiento de que Grecia no habia ejecutado su propia legislacion
(la Ley 2367/1995), puesto que habia transferido la titularidad del 49 % de HSY a los trabajadores pero no habia
ejecutado el resto del contrato, en concreto, no habia exigido a estos el pago del precio de compra. Por el contrario,
en su carta de 31 de marzo de 2003, las autoridades griegas sugerfan implicitamente que (parte de) los trabajadores
no habfan pagado (una parte de) los plazos anuales previstos.

(106

Cartas de la Comision de 27 de abril de 2007 enviada a Grecia (pregunta 3) y de 23 de agosto de 2007 enviada a
HSY.

(197) Cartas de la Comisién de 27 de abril de 2007 enviada a Grecia (pregunta 4) y de 23 de agosto de 2007 enviada a
HSY. Esta dltima se envié a Grecia para que formulara sus observaciones el 13 de noviembre de 2007, dandole la
oportunidad de que formulara observaciones por segunda vez.

(1%%) Puntos 2.3.c y 2.4 de la carta de Grecia de 29 de junio de 2007, carta de HSY de 9 de octubre de 2007, y cartas de
Grecia de 14 de diciembre de 2007 y de 15 de febrero de 2008.

(1%%) Por lo que se refiere a la reparacién de Keymar en los primeros meses de 2003, Grecia sostiene que, puesto que la
reparacién era mucho mds sofisticada que en otros casos, es razonables suponer que el porcentaje de horas
indirectas fuera del 25 % en lugar del 20 %.

(M%) Apartado 144 de la carta de Grecia de 5 de octubre de 2006.

(") Carta de la Comision de 27 de abril de 2004 (pregunta 2.2) a la que Grecia respondid por carta de 29 de junio de
2007.
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("?) Lo mds probable es que esta cifra indique cudnto le cuesta a HSY una hora productiva de los trabajadores de HSY en

(113

~

un afio dado. El niimero de horas productivas efectuadas por un trabajador es solo una fraccién del nimero de
horas pagadas por HSY a dicho trabajador. Este nimero depende de muchos factores, principalmente de la
estructura y de la eficiencia del astillero. En cambio, los subcontratistas compiten entre si. Por consiguiente, tienen
que ser competitivos y flexibles. Tienen costes fijos limitados (por ejemplo, trabajadores permanentes) y sus costes
tienen que ser bajos. Los astilleros recurren a los subcontratistas precisamente porque es mds barato que contratar
mds mano de obra.

El asesor observa:

«El nimero de horas/hombre de los subcontratistas puede deducirse de los costes utilizando un coste hora/hombre
promedio comparable entre subcontratistas del mismo gremio y pais.

Basdndose en el Informe de 2006 sobre la evolucion de los salarios, publicado por la Fundacién Europea para la
Mejora de las Condiciones de Vida y de Trabajo, el salario bruto minimo mensual en Grecia es de 625,97 EUR y en
Francia de 1 254,28 EUR.

El precio de mercado medio de una hora/hombre en la reparacién de buques en Francia oscila entre 40 y 50 EUR,
aplicando el ratio de dos que existe entre Francia y Grecia para los salarios minimos, podria esperarse un precio de
20 a 25 EUR para la hora/hombre de reparaciéon de buques en Grecia.

Segtin las investigaciones que hemos realizado, parece que este indice oscilaba entre 30 y 36 EUR a principios de
2007. Este precio es el precio facturado por cada horafhombre directa e incluye todos los costes relativos: horas
indirectas, horas de gestion, gastos generales y costes fijos.

Puesto que no hemos identificado cudndo figuran los salarios medios en el sector de la reparacién naval y cudndo
los salarios minimos en ambos paises, preferimos usar una cifra conservadora, por lo que nuestras estimaciones se
calculardn con precios hora/hombre que oscilen entre 30 y 36 EUR por hora.

Las indices de horas/hombre de los subcontratistas mencionados en el anexo 6 del escrito de Grecia a la Comisién
son los siguientes (en EUR):

EUR
Dig | e bnfs 170 s s (20 gy b oo
2002 25,97 40
2003 27,49 42,3
2004 [..] [...]
2005 [...] [...]
2006 [..] [...]

Si calculamos la cantidad de horasfhombre subcontratadas basindonos en costes de hora/hombre que oscilen entre
30 y 36 EUR para 2006 y derivamos de estas cifras para los afios anteriores utilizando indice de aumento de los
precios publicado por Eurostat, obtenemos las cifras siguientes:

[NDICE Im-Ici-tot 2002 (290?113) 2004 2005 2006
[ndice EU-27 108,9 112,8 116,5 119,7 121,6
Indice Grecia 113,5 116,6 127,0 127,7 133,9
Balance de horas contratadas 3804 891 16 471 323 [...] [...] [...]
Estimacion del asesor
Coste horafhombre (valor minimo) 25,4 26,1 28,5 28,6 30
Horas/hombre directas del subcontra- 149 598 630 388 [...] [...] [...]
tista (estimaciéon max.)
Estimacion del asesor
Coste horafhombre (valor médximo) 30,5 31,4 34,2 34,3 36
Horas/hombre directas del subcontra- 124 665 525 324 [...] [...] [...]
tista (estimacion minima)
Cifras de Hellenic Shipyard
Coste hora/hombre 25,97 27,49 [...] [...] [...]
Coste horafhombre + indirecto + bene- 40,0 44,5 [...] [...] [...]
ficios
Horas/hombre directas del subcontra- 95232 370 142 [...] [...] D
tista
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(121

(122)

(123)

(l 24)

(125)

Carta de la Comision de 27 de abril de 2004 (pregunta 2.2.d) a la que Grecia respondié por carta de 29 de junio de
2007.

Asunto T-296/97, Alitalia/Comisién, Rec.2000, p. 1I-3871, apartados 82 y 84.

En particular, el ETVA no puede, por una parte, no ejecutar la parte del contrato de septiembre de 1995 relativa al
pago del precio de compra (es decir, no intentar obtener los pagos anuales correspondientes) y, por otra, alegar que,
seglin ese mismo contrato, estaba obligado a participar en las ampliaciones de capital. En otras palabras, puesto que
el ETVA y Grecia habfan decidido no ejecutar correctamente disposiciones importantes del contrato, no pueden al
mismo tiempo aducir selectivamente otras disposiciones del mismo contrato y alegar que el ETVA estaba obligado
contractualmente a hacer determinadas cosas (por ejemplo, a participar en las ampliaciones de capital).

Los trabajadores de HSY participaron en la ampliacién de capital. No obstante, no se vieron en la misma situacion
que el ETVA. De hecho, ya habfan incumplido el contrato de septiembre de 1995 puesto que no estaban pagando el
precio de compra al ETVA. Ademds, estaban en una situacién diferente de la del ETVA y de la de un inversor en una
economia de mercado. En realidad lo que les preocupaba era conservar sus puestos de trabajo, lo que les incitaba a
invertir en HSY, aun cuando el rendimiento financiero fuera insuficiente para convencer a un inversor en una
economia de mercado de que invirtiera.

Grecia presentd una copia de la ley como anexo 10 de su carta de 5 de octubre de 2006.

En los envios de Grecia y HSY (incluido el informe Deloitte) no queda del todo claro si la prima ascendia al 0,4 %
anual, pero se pagaba trimestralmente, o al 0,4 % trimestral. Aunque es importante en el marco del procedimiento
de recuperacion, no cambia la conclusién en la presente Decision.

Esta lista figura en las pdginas 3-11 y 3-12 del informe, en el marco del andlisis del préstamo de 10 000 millones
GRD que se beneficid de una garantia del Estado concedida de conformidad con la Ley 2322/1995 (medida E14 de
la presente Decision).

La Comision ha autorizado regimenes de garantfa no constitutivos de ayuda para la construccion naval en Alemania
(DO C 62 de 11.3.2004, p. 3), Paises Bajos (DO C 228 de 17.9.2005, p. 10), Francia (DO C 259 de 27.10.2006,
p. 14) y Finlandia (DO C 152 de 6.7.2007, p. 6). Los dos ultimos regimenes incluyen explicitamente garantias para
cubrir anticipos.

Puesto que el Estado posefa el 100 % del ETVA cuando este concedi6 las garantias a cuenta, la prima de garantia
pagada por HSY al ETVA era ya remuneracién para el Estado.

Las modificaciones eran las siguientes:

Acuerdo de programa 33a — SD 33a (suministro de 20 HAJA): las multas se calcularon hasta el 31.12.2002 y
constaban en las modificaciones como importes establecidos. Se acordé que estos importes se pagarian en 10
plazos, el primero de ellos cuando se entregara el primer vehiculo y los nueve restantes cuando se entregara cada
uno de los nueve dltimos. Se acordé que la evolucion de las multas se paralizaria a partir del 1 de octubre de 2003,
siempre que el consorcio (Siemens AG, Siemens SA e HSY) suministrara a OSE material rodante equivalente. El
consorcio cumplié esta condicion solo en parte y, por tanto, OSE calcul6 y reclamé los importes de la multa por la
totalidad del periodo.

Acuerdo de programa 39 — SD 39 (suministro de 24 locomotoras eléctricas): las multas se calcularon hasta el
31 de diciembre de 2002 y constaban en las modificaciones como importes establecidos. Se acordé que estos
importes se pagarfan en 10 plazos, el primero de ellos cuando se entregara el primer vehiculo y los nueve restantes
cuando se entregara cada uno de los nueve dltimos. Se concedié un perfodo sin multa como ampliacién del plazo
de entrega. No hubo disposiciones en lo referente al material rodante equivalente en el caso del AP 39 SD 39, pero
se modific el calendario de entrega. OSE reclamé los importes de la cldusula de penalizacion que se habian
establecido antes del 31.12.2002 y los cobré al consorcio (Siemens AG, Siemens SA y HSY).

Acuerdo de programa 35 — SD 35 (suministro de 29 automotores): no se concedié un periodo sin multa y, por
tanto, OSE reclamd y cobré los importes de la cldusula de penalizacién. Se aplicaron intereses de demora a los
importes de la multa, que se reclamaron para el perfodo durante el que no se habian pagado los importes.

Hasta el momento de la carta de Grecia de 5 de octubre de 2006, se habia retenido la cantidad de 9 932 511,99
EUR y quedaba por retener la cantidad de 826 556 EUR.

El consorcio para el Acuerdo de programa se componia de HSY, Siemens AG y ABB Daimler-Benz Transportation
(Bombardier Transportation desde el 1 de mayo de 2001). Los porcentajes de aplicacion para el acuerdo eran del
22,06 % del precio final total pagado para HSY y del 77,94 % para las demds compaiifas.
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('2%) El acuerdo estipulaba también la configuracion e instalacién de un sistema automdtico de proteccion e identificacién
de trenes en 50 unidades multiples. El plazo fijado para terminar las obras era enero de 2004. La direccion decidid
por unanimidad en la Decision n°® 578/4/4-9-2002 ampliar el plazo de entrega hasta el 19 de mayo de 2004,
habida cuenta de que el consorcio no era responsable del retraso. El trabajo se termind por fin el 4 de junio de
2004. Con arreglo al apartado 14 del Acuerdo de programa, las multas por incumplimiento de un plazo acordado
de entrega comenzarian 40 dias después de la fecha de entrega contractual y solo si el proveedor era responsable del
incumplimiento. Por consiguiente, no habia razones para imponer multas o intereses por este retraso.

(?7) En los escritos presentados por Grecia y HSY (incluido el primer informe Deloitte) no queda del todo claro si el
préstamo estaba expresado inicialmente en dracmas o en euros. La respuesta de Grecia en la Decision de incoar el
procedimiento solo da importes en euros e indica un tipo de interés basado en Euribor a tres meses. Por el
contrario, el primer informe Deloitte indica que el préstamo ascendia a 16 920 millones GRD vy el tipo de interés
se basaba en el Libor. Esta cuestion puede aclararse en el marco del procedimiento de recuperacion.

(128

=

En su carta de 21 de junio de 2007, TKMS y GNSH presentaron el segundo informe Deloitte. El apéndice C de
dicho informe es «El informe de diligencia debida sobre Hellenic Shipyards SA titulado «Copia a efectos de
presentacién» y su resumen ejecutivo preparado por Arthur Andersen, de 19 de junio de 2001». En la pdgina 7
de este informe de diligencia debida se analizan los activos exigibles de HSY y se indica que la deuda comercial de
Strintzis Lines «solo puede cobrarse a la entrega de los buques en 2002». Esto confirma que, con excepcion de los
anticipos limitados que, de todas formas, ya se habfan pagado para entonces y, por tanto, ya no podian cobrarse, el
resto del precio de la compra no se cobrarfa hasta la entrega de los buques.

(?%) En las cartas de 21 de octubre de 2004 y 17 de diciembre de 2004 en el asunto CP 71/2002, las autoridades
griegas confirmaron que HSY solicité una ayuda de funcionamiento del 9 % para los dos buques, que fue aceptada
por el Ministerio competente. Las autoridades griegas, no obstante, confirmaron que al final no se pagé la ayuda
puesto que HSY no termind la construccion de los buques. Las decisiones por las que se concedia la ayuda se
anularon. La medida 13(c) de la Decisién de ampliacion trata de este asunto.

(139) Véase la nota 127.

(1) Por lo que se refiere a la posibilidad de cobrar la recaudacién durante la ejecucion del contrato (es decir, antes de la
entrega), la Comision vuelve a remitir al documento citado en la nota 132 de la presente Decisién, que indica que a
31 de diciembre de 2000 la deuda comercial relativa a los contratos con OSE solo ascendia a 500 000 EUR.
Ademds, el documento indica que «[e]stas deudas se compensardn con los anticipos respectivos recibidos». Esto
prueba que en aquel momento no habia nada que cobrar de OSE.

(3?) El margen inicial es 25 puntos bdsicos, que aumenté a 125 puntos bdsicos a partir del 1 de abril de 2000. La
Comision se basa en el primer informe Deloitte.

(1%%) El siguiente articulo de prensa sugiere que la actividad de reparacion de buques no resultd significativamente
perturbada: «Contratos — Hellenic declara que la actividad sigue tras el terremoto de Atenas», Lloyd’s List Interna-
tional, 14 de septiembre de 1999.

(**) La carta mediante la que Grecia formul6 sus observaciones sobre la Decisién de incoar el procedimiento.
(**) Cifras sacadas de la carta de Grecia de 29 de junio de 2007.
(3% El 19 de mayo de 1999, esta linea de crédito se convirti6 de USD a EUR.

(37) Por lo que se refiere la posibilidad de cobrar antes de la entrega de los productos, la Comisién remite al documento
citado en la nota 132, que se menciona también en la nota 123. Este informe de diligencia debida se refiere a un
perfodo después del reembolso de los préstamos evaluado actualmente. No obstante, vale la pena recordar que antes
de la entrega de un producto pricticamente no puede cobrarse nada. Este informe de diligencia debida muestra en
concreto que a 31 de diciembre de 2000, practicamente no podian cobrarse fondos a Strintzis, la Marina griega,
OSE e ISAP.

(?8) Véase la Comunicacién de la Comision relativa al método de fijacién de los tipos de referencia y de actualizacion
(DO C 273 de 9.9.1997, p. 3).

(13%) Este balance aparece en los documentos presentados por TKMS y GNSH, descritos en la nota 128 de la presente
Decision.

(%) En el caso de los submarinos, las condiciones impuestas por el Estado griego tuvieron como resultado que el primer
submarino se construird totalmente en Kiel (Alemania) mientras que los dos siguientes se ensamblardn en HSY
(véase el considerando 44 de la presente Decision). Muy probablemente habria sido mds barato y eficaz producir los
tres submarinos en Alemania. También habria sido mds légico no incluir en el consorcio a HSY, que era una
empresa en crisis y que, ademds, no tenfa experiencia en submarinos.
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(1) En algin momento, estos fondos deben haber sido necesarios para cubrir los costes generados por la ejecucion de
los contratos militares en cuestion. En ese momento, los fondos ya no estaban disponibles para financiar otras
actividades de HSY. En otras palabras, en ese momento, una parte de la ventaja concedida por el Estado fue retirada.
La ventaja restante fue que durante los trimestres anteriores el astillero habfa tenido a su disposicion los fondos
gratuitamente, cuando no los podria haber conseguido en préstamo de los bancos.

(]42

Pdgina 30 de la carta de 30 octubre 2006.

(143

Por ejemplo, la muy cuantiosa condonacién de deuda relacionada con actividades militares se mencionaba en la
Decisién C 10/94, pero no se evaluaba con arreglo a las normas sobre ayudas estatales, los gastos de cierre relativos
a actividades militares se mencionaban en la Decision N 513/01, pero no se evaluaban con arreglo a las normas
sobre ayudas estatales, y lo mismo ocurrié con diversas medidas en la Decisién de ampliacion.

(144

Por ejemplo, la invitacién a presentar ofertas para la adquisicién de acciones de Hellenic Shipyards SA con fecha
2 de julio de 2001, dice que «se estipula que en el caso de que se impusiera una multa por una posible infraccién de
la normativa CE relativa a las ayudas estatales, el mejor postor no serd responsable del pago de dicha multa. Esta
garantia prevalecerd sobre la transferencia de las acciones».

(145

El acta de la reunién celebrada el 14 de septiembre de 2001, firmada por las partes, dice que «se acuerda que la
autorizacién de la UE serd una condicién previa al cierre del contrato posterior a su firma. Alternativamente, en el
caso de que dicha decision fuera retrasada por la UE [...] o no fuera satisfactoria, las partes acordaron que el ETVA
se comprometerd a aportar una garantia a HDW-Ferrostaal en relacion con cualquier cuestién pendiente relativa a la
UE, referente a subvenciones estatales pasadas o presentes, caso de haberlas, relacionadas con HSY».

(146

Por ejemplo, en una carta de 6 de diciembre de 2001 dirigida a HDW, con copia a Ferrostaal, Alpha Finance, que
era el asesor del Estado y del ETVA, indica: <Hemos recibido instrucciones del Ministerio de Desarrollo y del ETVA
de facilitarle la féormula propuesta por el ETVA para [...] la carta de garantia que aportard el ETVA a HDW/
Ferrostaal en el caso de que no se cumpla la cldusula 1.2.3 del Acuerdo.». En mensajes enviados por fax el 23 de
enero de 2002, el 31 de enero de 2002 y el 8 de marzo de 2002, HDW comunic6 a Alpha Finance sus
observaciones referentes a la redaccion exacta de la garantfa.

(147

El Banco del Pireo presenté varios articulos de prensa relativos al periodo comprendido entre octubre de 2001 y
mayo de 2002 que ilustran que el Gobierno estaba directamente implicado en el proceso de privatizacién de HSY.
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(148)

(149)

La carta del 23 de mayo de 2005 dice:

«La venta de HSY fue realizada mediante el procedimiento de desnacionalizacién (Ley 2001/1990). El procedimiento
de declaracion, que precedié la conclusion de, inicialmente, el contrato promisorio de 11.10.2001, y, posterior-
mente, el contrato de ejecucion (31.5.2002), contenia todas las condiciones esenciales de la transferencia y también
la entrega de un memordndum analitico del asesor financiero (de fecha de abril de 2001) y la presentacién de
ofertas. Durante todas estas fases, en las que todas las partes interesadas (incluido el denunciante) tuvieron acceso a
la informacion, se estipuld la condicién de la garantia.

Por consiguiente, como también se subraya en la carta de 17.12.2004, no se refiere solo a una condicién comin
legal y financieramente, sino también a una condicién que estd incluida en las negociaciones para la privatizacién
del astillero desde un principio y, en particular, en forma de una condicién critica (sine qua non), sin la cual la
finalizacion de la venta de las acciones de HSY no habria sido posible. Es caracteristico que, como ya se ha
mencionado, esta condicién, con distintas estipulaciones pero siempre con el mismo objetivo, es decir, facilitar
razonablemente la transaccion en el marco de las reglas del mercado, aparece desde el principio del procedimiento
de privatizacién en los siguientes textos:

Declaracion del asesor

Invitacién a presentar ofertas de licitacién

Oferta de la Empresa en Participacion de Compra (particularmente sin estar incluida en la Declaracién de abandono
de esta condicion)

En los textos de las Negociaciones y, por ultimo,

En el Acuerdo de Compra de Acciones de 11 de octubre de 2001.

Por consiguiente, la declaracién de garantia incluida en el apéndice al contrato de garantia de 31.5.2002 iba dirigida
al licitador desde un principio y, por tanto, no constituye ayuda estatal para el comprador final. La misma condiciéon
habria sido vilida para cualquier licitador, puesto que, como ya se ha mencionado, estaba incluida en el procedi-
miento de desnacionalizacion. Es también evidente que, puesto que el procedimiento de desnacionalizacién co-
menz6 en febrero de 2001 (en un momento en el que el principal accionista del entonces banco en venta ETVA era
el Estado griego), el Estado, como vendedor del ETVA al Banco del Pireo, también tuvo que aportar, y de hecho
aportd, su propia garantia al comprador de sus acciones en el ETVA (Banco del Pireo), relativas al activo que estaba
en venta, es decir los astilleros, porque el vendedor tenia que aportar dicha garantia. Estas garantias que, como ya se
ha subrayado, estdn incluidas con absoluta transparencia y claridad en todos los documentos contractuales de la
desnacionalizacién y, principalmente, en el contrato promisorio de 11.10.2001, se refieren al cardcter de la trans-
accién (venta de un activo determinado), son vilidas para todos los licitadores y no confieren beneficios adicionales
a ninguno. Habida cuenta de lo anterior, queda demostrada la verdadera naturaleza de estas garantias (una condiciéon
comin y necesaria para la transaccion en virtud de las reglas del mercado), asi como su cardcter vinculante,
basindose en todos los procedimientos precedentes a la privatizaciéon pero también en el propio Acuerdo de
Compra-Venta de las acciones de HSY de 11.10.2001, al que posteriormente siguié el Acuerdo de Compra-Venta
de las acciones del ETVA de 18.10.2001 y el Primer Modificatorio de 18.3.2002 entre el ETVA y el Estado griego. El
punto fundamental, sin embargo, es —y se hace hincapié en ello— que la condicién sobre la garantfa estd incluida
en la totalidad del proceso de desnacionalizacién y no estd estipulada por primera vez después de la celebracion del
contrato. No constituye, por tanto, una «invencién» de dltima hora, como quiere hacer creer el denunciante, con el
objetivo de eludir las normas comunitarias sobre la legalidad de las ayudas estatales.

El Estado griego como vendedor de las acciones del ETVA estaba obligado, no solo en el momento del contrato de
18.10.2001, sino también segin la ley, a transferir al Banco del Pireo sus acciones en el ETVA libres de toda
obligacién. Habida cuenta de que el Banco del Pireo no habia participado en el procedimiento de desnacionalizacion
de HSY, debia, segin la ley y la prictica en las transacciones, estar asegurado contra cualquier obligacion derivada
del contrato de transferencia de HSY en el que no participaba. Y este es el aval que aporta la garantia del Estado
griego de 18.3.2002. Esta garantia se justifica por si sola y es legal. El Estado griego la concedié porque tenfa una
obligacién contractual, al actuar hacia el Banco del Pireo como parte en un contrato, es decir, como un fiscus y no
como agente de la autoridad publica.».

La Comision recuerda que en la fecha de esta carta, Grecia, al comentar la alegacion de Elefsis de que la garantia
constitufa ayuda a HDW/Ferrostaal, quiso probar que esta garantia no constitufa una ventaja concedida selectiva-
mente a HDW/Ferrostaal sino que se ofrecia a todos los licitadores (incluido Elefsis) que participaban en el proceso
de privatizacion de HSY. En sus escritos posteriores a la Comisién, Grecia, déndose cuenta de que la Comisién
podria considerar esta garantia como ayuda a HSY, intenté poner en duda la imputabilidad de la medida al Estado
alegando que la garantia no se habia concluido hasta mayo de 2002, lo que contradice totalmente las alegaciones
aducidas en la carta de 23 de mayo de 2005.

Como se sefialaba en el considerando 59 de la presente Decision, la privatizacién fue decidida por la Decision
n° 14/3-1- 2001 del correspondiente Comité de Privatizacién Interministerial.
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(%% La Comisién reconoce que la redaccién y la estructura del Acuerdo de 20 de marzo de 2002 son confusas. El
articulo 8.2.4 del Acuerdo de 20 de marzo de 2002 establece que, respecto de la ayuda incluida en los articulos 3 a
6 de la Ley 2941/2001 (véase el considerando 33 de la presente Decision para la descripcion de la Ley), el Estado
pagarfa al Banco del Pireo el 100 % del importe que el ETVA tuviera que pagar a HDW/Ferrostaal. Sin embargo, en
el caso de recuperacién de ayuda no incluida en los articulos 3 a 6 de la Ley 2941/2001, no se aplica el
articulo 8.2.4 del Acuerdo de 20 de marzo de 2002. Por consiguiente, serfa aplicable el articulo 8.2.1. Este articulo
establece que el Estado pagard al Banco del Pireo solo el 57,7 % del importe que pague el ETVA a HDW Ferrostaal.
No obstante, la Comision observa que el articulo 8.2.2 del Acuerdo indica que, a pesar de la venta de la mayoria de
las acciones del ETVA al Banco del Pireo, es el Estado —y no el Banco del Pireo/ETVA— el que gestionard la venta
en curso de HSY. Este articulo, y en particular el punto 8.2.2(d), indica que el Estado se compromete a que el
Comprador (es decir, el Banco del Pireo) no sufra ningtin perjuicio por la privatizaciéon de Hellenic Shipyards. Puesto
que, como muestra el articulo 8.2.4 (y el articulo 7.4 del Acuerdo de 18 de diciembre de 2001), el acuerdo se
basaba en el supuesto de que el Banco del Pireo y el ETVA pronto se fusionarfan, el compromiso contraido por el
Estado en el articulo 8.2.2 no se respetaria si se pagara al Banco del Pireo solo el 57,7 % de la cantidad pagada por
el ETVA a HDW/Ferrostaal. En otras palabras, para ejecutar el compromiso contraido en el apartado 8.2.2 —es
decir, garantizar que el Banco del Pireo no sufrird por la venta de HSY— el mecanismo establecido en el
articulo 8.2.4 debe aplicarse a todos los casos de recuperacion de ayuda, y no solo a los casos de recuperacién
de ayuda derivados de la Ley 2941/2001.

(151

Por carta de 28 de mayo de 2002, el Banco del Pireo consulté al Gobierno sobre la redaccién de la garantia que el
ETVA tenia previsto conceder a HDW/Ferrostaal y pidi6 la confirmacion de que, en el caso de que se reclamara esta
garantia, se aplicarfa lo dispuesto en el articulo 8.2.4 del Acuerdo de 20 de marzo de 2002.

Por carta de 31 de mayo de 2002, el Gobierno dio su acuerdo a que el ETVA emitiera esta garantia y confirmé que,
en el caso de que se ejecutara, se aplicarfa lo dispuesto en el articulo 8.2.4.

Esto significa que incluso si, contrariamente a la conclusion anterior, el Acuerdo de 20 de marzo de 2002 hubiera
obligado al Estado a pagar al Banco del Pireo solo el 57,7 % del importe pagado por el ETVA a HDW/|Ferrostaal, esto
ha sido modificado por la carta del Gobierno de 31 de mayo de 2002, que estipula sin ambigiiedad que se aplica el
mecanismo contemplado en el articulo 8.2.4 del Acuerdo de 20 de marzo de 2002 (es decir, una compensacion del
100 %).

(°2) En respuesta a una pregunta concreta de la Comisién enviada por carta de 12 de febrero de 2008, Grecia confirmé
en su carta de 3 de marzo de 2008 que estaria obligada a pagar al Banco del Pireo la totalidad (es decir, el 100 % y
no el 57,7 %) de la cantidad pagada por el ETVA a HDW/Ferrostaal.

(*3) Como se indicaba en la evaluacién de la medida E7, los trabajadores eran los propietarios de esas acciones pero no
habian pagado el precio de compra que deberian haber pagado al ETVA.]

(5% Véase el considerando 33 para la descripcion de la Ley.
(1°°) Asunto C-334/99, Republica Federal de Alemania/Comision, apartados 133 a 141.

(%) Ademds, la Comision observa que, a su entender, ninguno de los préstamos y garantias cubiertos por el articulo 296
cumple las condiciones establecidas en la seccién 3.1 de la presente Decision. Por consiguiente, no serfan aceptables
para un inversor en una economia de mercado.

("*7) Teniendo en cuenta la aversion al riesgo de los agentes econémicos, solo se hubiera preferido la venta de HSY a su
liquidacion si las expectativas estadisticas de pagos derivados de la garantia fueran significativamente inferiores a 6
millones EUR.

(1°%) Véase el considerando 33 para la descripcion de la Ley.]

("% Esto ya ha sido analizado por la Comision en la Decision de ampliacion, en particular en la descripcion y evaluacion
de la medida 18(a). La Comisién sefiala también que el segundo informe Deloitte indica: «La cldusula d) supra,
relativa a la distribucién de la contrapartida entre un importe destinado a una ampliaciéon de capital social y el
precio ofrecido para la adquisicion de acciones existentes, en una proporcién fija de 2 por 1, segiin nuestra
experiencia en transacciones similares no es una condicién muy comin. No obstante, teniendo en cuenta los serios
problemas operativos y la situacion financiera en declive de la Compaiiia, creemos que la decision adoptada por los
Vendedores (y sus Asesores) para fijar dichas condiciones eran racionales y razonables.» (p. 9-2). La Comisién
interpreta que esta cita confirma que esta distribucion del precio de compra era una peticion racional y razonable
del Estado si se considera que su objetivo era garantizar la continuidad de las actividades de HSY a largo plazo
(objetivo como poder ptiblico) no si se considera que su objetivo era maximizar los ingresos obtenidos de la venta
(objetivo como inversor en una economia de mercado).

(1%%) Véase la nota 148.

('61) La Comisién no alega que la diligencia debida hubiera permitido identificar todas las medidas que tenfan que ser
recuperadas con arreglo a la presente Decision. En su carta de 21 de junio de 2007, TKMS/GNSH presenté algunos
informes que diligencia debida realizados en 2001 por Arthur Andersen encargados por HDW/Ferrostaal. Arthur
Andersen indica en estos informes que no se descarta que HSY hubiera recibido ayuda estatal que deberfa ser
recuperada en el futuro.
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('6?) En concreto, puesto que el ETVA y Grecia habfan prometido conceder esta garantia en la documentacién de la
licitacién presentada a los licitadores, el hecho de que no se mencionara como condicién en los documentos de la
oferta presentada por Elefsis no le habria impedido pedirla mds tarde en el proceso de negociacion.

('6%) Este punto lo respalda el segundo informe Deloitte donde se alega que, si HDW/Ferrostaal hubiera tenido que
asumir el riesgo de tener que reembolsar la ayuda estatal recibida por HSY en los afios anteriores, no habria
comprado HSY.

('%*) Como se desprende claramente del texto de la Séptima Directiva sobre ayudas a la construccién naval y de su
estructura, en la que la «Ayuda de inversién» forma parte del capitulo III, «Ayudas de reestructuracién».

(165

~

Véase la cuantiosa condonacién de deuda mencionada en la Decision C 10/94, el pago de los costes de cierre
mencionados en la Decision N 513/01 y todas las aportaciones financieras del Estado que entran en el dmbito de
aplicacion del articulo 296 mencionadas en la Decisién de ampliacién.

(166

=

Por ejemplo, por lo que se refiere al apoyo financiero estatal aportado a HSY sin estar destinado especificamente a la
financiacion de una actividad concreta, la Comisién ha considerado que solo el 25 % del apoyo estatal beneficié a
las actividades civiles. Sin embargo, si solo se recupera el 25 % del apoyo estatal, solo el 6,25 % (es decir, el 25 % del
25 %) del apoyo estatal se recupera de hecho de las actividades civiles. Esto no restablecerd la situacion inicial de las
actividades civiles de HSY, puesto que recibieron el 25 % del apoyo estatal y solo reembolsarian el 6,25 %.

(') DO L 140 de 30.4.2004, p. 1.



