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II 

(Actos no legislativos) 

DECISIONES 

DECISIÓN DE LA COMISIÓN 

de 12 de junio de 2012 

relativa a las medidas SA. 27420 (C 12/2009) (ex N 19/2009) ejecutadas por Finlandia a favor de 
Osuuskunta Karjaportti 

[notificada con el número C(2012) 3249] 

(Los textos en lenguas finesa y sueca son los únicos auténticos) 

(Texto pertinente a efectos del EEE) 

(2013/8/UE) 

LA COMISIÓN EUROPEA 

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea (en lo 
sucesivo, «el TFUE») y, en particular, su artículo 108, apartado 2, 
párrafo primero, 

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Económico Europeo y, en 
particular, su artículo 62, apartado 1, letra a), 

Después de haber emplazado a los interesados a que presenta­
ran sus observaciones, de conformidad con los citados artículos, 
y teniendo en cuenta dichas observaciones ( 1 ), 

Considerando lo siguiente: 

1. PROCEDIMIENTO 

(1) Por carta de 15 de enero de 2009, Finlandia notificó a la 
Comisión una ayuda de salvamento consistente en una 
garantía y en la reprogramación de la deuda de Osuus­
kunta Karjaportti (en lo sucesivo, denominada «Karjaport­
ti»; en el momento de la notificación, se la conocía como 
Järvi-Suomen Portti Osuuskunta). Por cartas de 5, 11, 16 
y 20 de febrero de 2009, Finlandia facilitó a la Comisión 
información adicional. 

(2) Por carta de 8 de abril de 2009, la Comisión informó a 
Finlandia de que había decidido incoar el procedimiento 
contemplado en el artículo 108, apartado 2, del Tratado 
de Funcionamiento de la Unión Europea (TFUE) ( 2 ) en 

relación con las medidas notificadas y con varias medidas 
concedidas anteriormente. Tras la Decisión de incoar el 
procedimiento, Finlandia presentó información adicional 
a la Comisión por carta de 13 de mayo de 2009. 

(3) La Decisión de la Comisión de incoar el procedimiento 
fue publicada en el Diario Oficial de la Unión Europea ( 3 ). 
La Comisión invitó a los terceros interesados a que pre­
sentaran sus observaciones sobre las medidas de ayuda. 

(4) La Comisión recibió observaciones de un interesado, que 
transmitió a Finlandia, dándole la posibilidad de presentar 
observaciones. Dichas observaciones se recibieron por 
carta de 28 de agosto de 2009. Finlandia facilitó infor­
mación adicional por correo electrónico de 3 de noviem­
bre de 2009. 

(5) Por carta de 15 de diciembre de 2009, la Comisión 
informó a Finlandia de que había decidido ampliar el 
procedimiento contemplado en el artículo 108, apartado 
2, del TFUE en relación con las medidas de ayuda adi­
cionales concedidas anteriormente. Finlandia presentó in­
formación adicional por carta de 12 de febrero de 2010. 

(6) La Decisión de la Comisión de ampliar el procedimiento 
fue publicada en el Diario Oficial de la Unión Europea ( 4 ). 
La Comisión invitó a los terceros interesados a que pre­
sentaran sus observaciones sobre las medidas de ayuda. 
La Comisión no recibió más observaciones de los intere­
sados.
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( 1 ) DO C 134 de 13.6.2009, p. 16; DO C 58 de 10.3.2010, p. 4. 
( 2 ) A partir del 1 de diciembre de 2009, los artículos 87 y 88 del 

Tratado CE se sustituyen, respectivamente, por los artículos 107 y 
108 del TFUE. Ambas series de disposiciones son, en sustancia, 
idénticas. A efectos de la presente Decisión, las referencias a los 
artículos 107 y 108 del TFUE deben entenderse como referencias 
a los artículos 87 y 88, respectivamente, del Tratado CE, cuando 
proceda. El TFUE también introduce determinados cambios termino­
lógicos, como la sustitución de «Comunidad» por «Unión» y de 
«mercado común» por «mercado interior», respectivamente. En la 
presente Decisión se utilizará la terminología del TFUE. 

( 3 ) DO C 134 de 13.6.2009, p. 16. 
( 4 ) DO C 58 de 10.3.2010, p. 4.



(7) El 1 de marzo de 2010, Finlandia informó a la Comisión 
de que había retirado la notificación relativa a la garantía 
a favor de Karjaportti. Por carta de 26 de marzo de 
2010, la Comisión informó a Finlandia de que trataría 
la retirada de la notificación de la garantía en la Decisión 
final, junto con las demás medidas que se estaban eva­
luando. Además, envió unas preguntas a Finlandia, a las 
que esta respondió por carta de 22 de abril de 2010. La 
Comisión envió una solicitud de información adicional a 
Finlandia el 15 de julio de 2010, a la que Finlandia 
respondió el 20 de agosto de 2010. La Comisión envió 
otra solicitud de información adicional el 28 de septiem­
bre de 2010, a la que Finlandia respondió el 29 de 
noviembre de 2010. Por último, la Comisión solicitó 
información adicional por carta de 16 de noviembre de 
2011. Finlandia facilitó esa información el 16 de diciem­
bre de 2011. 

2. EL BENEFICIARIO 

2.1. La cooperativa Karjaportti 

(8) Karjaportti es una empresa cooperativa situada en Mik­
keli, con instalaciones de producción en Mikkeli y Kou­
vola; ambas localidades se encuentran en Finlandia Orien­
tal (Itä-Suomi), región que puede acogerse a ayuda regio­
nal en virtud del artículo 107, apartado 3, letra c), del 
TFUE. La cooperativa se creó en 1914. En 1950 se 

llamaba Osuusteurastamo Karjaportti; el 31 de diciembre 
de 2002, pasó a llamarse Järvi-Suomen Portti Osuus­
kunta y desde el 14 de diciembre de 2010, se la conoce 
como Karjaportti. A día de hoy, Karjaportti emplea de 
forma permanente a 300 personas y entre 100 y 120 
trabajadores temporeros más en primavera y verano. 

(9) Karjaportti se dedica a la fabricación de alimentos, con­
cretamente al sector de la transformación de carne en 
productos como albóndigas y salchichas. Además, la coo­
perativa vende carne envasada, carne troceada y canales. 
Karjaportti apenas exporta a otros Estados miembros. 

2.2. Situación financiera de Karjaportti 

(10) Desde el 1 de diciembre de 2004, Karjaportti está some­
tida a un procedimiento de reorganización concursal bajo 
supervisión judicial con arreglo a la Ley sobre reorgani­
zación de empresas 47/1993 ( 5 ) (en lo sucesivo, «proce­
dimiento de reorganización concursal»; para más detalles 
sobre esta reorganización concursal, véanse los conside­
randos 31-43). 

(11) En el siguiente cuadro se dan detalles sobre la situación 
financiera de Karjaportti antes y durante el procedimiento 
de reorganización concursal: 

Cuadro I 

Datos financieros clave de Karjaportti en EUR 

Año Volumen de 
negocios 

Resultados de 
explotación 

Resultados netos 
(beneficios/ 

pérdidas) 

Déficit de periodos 
contables 
anteriores 

Capital en acciones 
/ Reservas y 

contingencias 

Saldo de capital 
propio 

2000 139 620 882 8 682 – 1 169 091 7 681 411/ 
10 247 107 

8 893 097 

2001 139 748 861 2 082 662 549 865 7 812 809/ 
9 078 473 

9 442 963 

2002 135 781 234 2 259 488 14 382 7 783 428/ 
9 559 942 

17 357 751 

2003 128 354 480 – 3 299 914 – 6 009 055 7 585 778/ 
9 506 525 

11 083 248 

2004 125 849 631 – 3 972 464 – 10 686 420 7 234 608/ 
3 497 953 

46 141 

2005 101 507 619 – 6 629 915 – 9 235 908 – 7 404 955 7 772 913/ 
216 662 

– 8 651 289 

2006 99 802 293 – 3 485 054 4 277 565 – 16 640 864 8 141 610/ 
216 662 

– 4 005 028 

2007 86 962 069 – 8 916 539 – 7 943 878 – 12 363 299 6 244 277/ 
216 662 

– 13 846 239 

2008 80 901 753 – 3 791 985 – 2 770 037 – 20 307 178 5 768 185/ 
216 662 

– 17 092 368 

2009 64 793 763 305 936 – 2 124 435 – 23 077 214 5 077 160/ 
216 662 

– 19 907 828
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( 5 ) Laki yrityksen saneerauksesta 25.1.1993/47, Lag om företagssane­
ring 25.1.1993/47.



(12) En 2008, las autoridades tributarias finlandesas instruye­
ron dos procedimientos concursales contra Karjaportti. 
En el primero de ellos, el 7 de octubre de 2008, dichas 
autoridades presentaron un requerimiento de pago de 
461 579 EUR. Posteriormente, retiraron el procedimien­
to. El 1 de diciembre de 2008 se inició otro procedi­
miento, con un requerimiento de pago de 981 658 EUR. 
El procedimiento concursal contra Karjaportti está con­
cluido desde junio de 2009 puesto que la cooperativa ha 
pagado la deuda pendiente a las autoridades tributarias. 

3. DESCRIPCIÓN DE LAS MEDIDAS 

(13) Las medidas que se examinan son las concedidas por el 
Ayuntamiento de Mikkeli, localidad donde está situada 
Karjaportti, y las otorgadas por Finnvera Oyj (en lo su­
cesivo, denominada «Finnvera»). Finnvera es una finan­
ciera especializada propiedad del Estado y es la Agencia 
oficial de crédito a la exportación de Finlandia ( 6 ). A 
continuación, se describen en primer lugar las medidas 
concedidas por el Ayuntamiento de Mikkeli (Sección 3.1.) 
y después las medidas concedidas por Finnvera (Sección 
3.2.). 

3.1. Medidas concedidas por el Ayuntamiento de 
Mikkeli 

3.1.1. Garantía concedida el 12 de junio de 2000 (medida 1) 
y Asignación de terrenos (medida 2) 

(14) Medida 1: Por decisión de 12 de junio de 2000, el 
Ayuntamiento de Mikkeli concedió una garantía absoluta 
(«takaus») a Karjaportti, que cubría el 100 % de un futuro 
préstamo por valor de 25 millones FIM (aproximada­
mente 4,2 millones EUR ( 7 )). El préstamo se lo concedió 
a Karjaportti el banco Tapiola Pankki Oy («Tapiola») en 
septiembre de 2000 a un tipo de interés fijo del 5,35 % 
con una duración de 10 años. Al mismo tiempo, la 
garantía fue ejecutada por la Junta de Gobierno del 
Ayuntamiento de Mikkeli, al firmar el contrato de garan­
tía. La garantía se aportó sin comisión y es una garantía 
absoluta en la que el garante es responsable del principal 
de la deuda como si fuera su propia deuda, es decir, el 
acreedor podría reclamar la devolución del principal de la 
deuda al garante cuando el principal de la deuda venciera. 
El préstamo garantizado se concedió para financiar una 
planta de producción en la pedanía de Tikkala en Mik­
keli ( 8 ). 

(15) La garantía estaba asegurada mediante hipotecas ya exis­
tentes sobre bienes inmobiliarios con un valor registrado 
de 7,5 millones FIM (1 261 409 EUR) ( 9 ). Cuando se con­
cedió la medida 1, estaban disponibles como garantía 

secundaria aproximadamente 3 millones FIM de las hi­
potecas inmobiliarias. Además, la garantía estaba asegu­
rada con hipotecas comerciales ( 10 ) de un valor registrado 
de 25 millones FIM y 30,5 millones FIM, respectivamen­
te, en activos muebles de Karjaportti. 

(16) Cuando se inició el procedimiento de reorganización 
concursal en diciembre de 2004, Tapiola solicitó el 
pago de las deudas pendientes de Karjaportti al Ayunta­
miento de Mikkeli en virtud de la garantía. Tras efectuar 
esos pagos a Tapiola, el Ayuntamiento de Mikkeli pasó a 
ser acreedor de Karjaportti en lugar de Tapiola (véase el 
considerando 34). 

(17) Medida 2: También en 2000, la pedanía de Mikkeli 
asignó a Karjaportti un terreno para la construcción de 
la planta de producción de Tikkala ( 11 ). El terreno tenía 
152 366 m 2 y el Ayuntamiento de Mikkeli lo facilitó a 
Karjaportti sin contraprestaciones, es decir, no se pagó 
precio de compra. Además, el Ayuntamiento de Mikkeli 
se comprometió a traspasar el terreno ya listo para cons­
truir. Para ello, el Ayuntamiento de Mikkeli reembolsó a 
Karjaportti los costes de aplanar el terreno, que ascendían 
a 2 000 000 FIM (aproximadamente 336 376 EUR) ( 12 ). 

(18) Además, se concedieron otras medidas a Karjaportti para 
la construcción de la planta de producción en Tikkala. 
Finnvera concedió préstamos y garantías por valor de 
20 000 000 FIM (aproximadamente 3 363 759 EUR) y 
el Ministerio de Empleo y Economía (entonces Ministerio 
de Comercio e Industria) concedió subvenciones directas 
por valor de 15 000 000 FIM (aproximadamente 
2 552 819 EUR). 

(19) En total, las medidas descritas en los considerandos 14- 
18 que iban a aportarse para la construcción de la planta 
de producción de Tikkala tenían un valor nominal de 
63 783 719 FIM (aproximadamente 10 757 652 EUR). 
El equivalente bruto de subvención de las medidas con­
cedidas ascendía a 3 617 143 EUR, según el siguiente 
cuadro:
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( 6 ) Véase la descripción de Finnvera en el considerando 56. 
( 7 ) Tipo de interés utilizado 1 EUR = 5,95 FIM. 
( 8 ) La primera decisión de incoación se refiere a la garantía como 

medida 1. 
( 9 ) El Ayuntamiento de Mikkeli recibió en principio una hipoteca in­

mobiliaria sobre la propiedad de Rokkala de Karjaportti (propiedad 
491-8-8-2) con un importe registrado de 7,5 millones FIM 
(1 261 409 EUR); en 2002, la hipoteca se transfirió a la planta de 
producción de Tikkala (propiedad 491-35-1-1), puesto que el Ayun­
tamiento de Mikkeli había comprado la propiedad de Rokkala (véase 
la descripción de la medida 3, considerando 25). 

( 10 ) Una hipoteca comercial se constituye mediante la emisión de un 
pagaré hipotecario comercial, que se registra en el registro de hi­
potecas comerciales; estos pagarés están pignorados y se entregan 
como caución al acreedor del negocio respectivo. El capital regis­
trado de los pagarés, junto con los intereses devengados al tipo de 
interés fijado en los mismos así como el importe expresado en ellos 
que se reserva para los costes de ejecución, constituye el importe 
máximo que puede recibir su titular. Una hipoteca comercial cu­
brirá, en principio, todos los activos comerciales (como maquinaria, 
equipos, derechos de marca, materias primas, productos, tesorería, 
créditos) de la empresa deudora, con la excepción de los bienes 
inmuebles. 

( 11 ) La pedanía de Mikkeli pasó a formar parte del municipio de Mikkeli 
en 2001. 

( 12 ) Véase la sección 155 de las actas de una reunión de la Junta de 
Gobierno municipal de 25 de febrero de 2002.



Cuadro II 

Equivalente bruto de subvención de las medidas concedidas 
en EUR 

Medida Importe 
Equivalente 

bruto de 
subvención 

Garantía del Ayuntamiento de 
Mikkeli 

4 204 698 345 786 

Asignación de terrenos por el 
Ayuntamiento de Mikkeli 

300 000 300 000 

Aplanamiento del terreno pa­
gado por el Ayuntamiento de 
Mikkeli 

336 376 336 376 

Préstamo Finnvera 1 681 879 82 162 

Subvenciones directas del Mi­
nisterio de Comercio e Indus­
tria 

2 552 819 2 552 819 

TOTAL 10 757 652 3 617 143 

(20) Finlandia calculó el equivalente bruto de subvención de la 
garantía concedida por el Ayuntamiento de Mikkeli de la 
siguiente manera: comparó el tipo de mercado para una 
garantía comparable (1,75 %) con la prima de garantía 
realmente cobrada por el Ayuntamiento de Mikkeli (0 %). 
El elemento de ayuda en la garantía es la diferencia entre 
las dos primas, es decir, 1,75 %. Si el Ayuntamiento de 
Mikkeli hubiera cobrado una prima a ese tipo, habría 
obtenido 2 406 250 FIM en primas durante la validez 
de la garantía de 10 años que, actualizada a un tipo 
del 5,7 % en la fecha en que se concedió la garantía, 
supondrían 1 055 949 FIM (aproximadamente 
345 786 EUR). 

(21) Finlandia calculó el equivalente bruto de subvención para 
el préstamo de Finnvera de la siguiente manera: comparó 
el interés que cobró Finnvera por el préstamo (el EURI­
BOR a 6 meses más el 1,75 %) con el tipo de referencia 
de conformidad con la Comunicación de la Comisión 
relativa al método de fijación de los tipos de referencia 
y de actualización ( 13 ) vigente en el momento en que se 
concedió el préstamo. El elemento de ayuda es la dife­
rencia entre los dos tipos de interés para la duración del 
préstamo (10 años). La comisión que Karjaportti tenía 
que pagar por el préstamo (0,5 %) se dedujo del resultado 
del cálculo. Actualizado a un tipo del 5,7 % en la fecha 
en que se concedió la garantía, el elemento de ayuda era 
de 82 162 EUR. 

(22) Los costes de inversión subvencionables se calcularon 
sobre la base de los costes relativos a los precios de 
adquisición, según el desglose facilitado en el siguiente 
Cuadro: 

Cuadro III 

Desglose de los costes del proyecto relativos a los precios 
de adquisición en EUR 

Terreno y edificios 14 208 192 

Maquinaria y equipos 11 155 379 

Equipamiento de oficinas / software 572 356 

TOTAL 25 935 928 

(23) El elemento de ayuda de 3 617 143 EUR corresponde a 
una intensidad de ayuda del 13,95 % de los costes sub­
vencionables totales de 25 935 928 EUR. 

(24) Karjaportti había solicitado las medidas concedidas por el 
Ayuntamiento de Mikkeli antes de que comenzaran las 
obras del proyecto de inversión ( 14 ). Finlandia adoptó las 
medidas para promocionar el desarrollo regional. La 
nueva planta de producción aumentaría el número de 
empleos en la región de unos 400 a 550 o 600. 

3.1.2. Adquisición de terrenos (medida 3) 

(25) El 28 de febrero de 2002, el Ayuntamiento de Mikkeli 
compró a Karjaportti seis propiedades y un edificio con 
sus correspondientes arrendamientos. El precio de com­
pra pagado fue de 6 646 787 EUR ( 15 ). Las propiedades 
estaban libres de cargas en la fecha del cierre de la com­
pra por el Ayuntamiento de Mikkeli y, en el caso de una 
de las propiedades, en la fecha en la que su propiedad fue 
trasferida al Ayuntamiento. 

3.1.3. Garantía concedida el 8 de marzo de 2004 (medida 4) 

(26) Por decisión de 8 de marzo de 2004, el Ayuntamiento 
de Mikkeli otorgó una garantía que cubría el 100 % de 
un préstamo de 607 054 EUR que iba a conceder Tapio­
la. El 14 de abril de 2004, el préstamo se concedió a un 
tipo de interés fijo del 4 % y una duración de 10 años. La 
garantía se concedió sin comisión y como garantía ab­
soluta. El préstamo y la garantía se concedieron respec­
tivamente para sustituir un préstamo otorgado por Ta­
piola para el que el Ayuntamiento de Mikkeli había otor­
gado inicialmente una garantía mediante una decisión de 
2 de noviembre de 1992. El préstamo original ascendía a 
7,5 millones FIM (1 261 409 EUR) y se concedió a un 
tipo de interés del 4,5 % con una duración de 10 años.
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( 13 ) DO C 273 de 9.9.1997, p. 3. 

( 14 ) Según las actas del Pleno del Ayuntamiento de Mikkeli, de 12 de 
junio de 2000, las medidas se tomaron con respecto a la futura 
construcción de una nueva planta de fabricación. 

( 15 ) A este precio se añadieron 336 376 EUR de costes de aplanar el 
terreno que el Ayuntamiento de Mikkeli devolvió a Karjaportti. Por 
consiguiente, en el contrato de adquisición de las propiedades figura 
un precio de compra de 6 983 163 EUR.



(27) La garantía estaba asegurada por hipotecas inmobiliarias 
sobre la planta de producción de Tikkala que ya se ha­
bían utilizado como garantía secundaria para la medida 
1. Además, el Ayuntamiento de Mikkeli tenía una hipo­
teca comercial con un valor registrado en el registro de 
hipotecas comerciales de 25 millones FIM. Esta hipoteca 
comercial ya se utilizaba también como garantía secun­
daria para la medida 1. 

(28) Cuando comenzó el procedimiento de reorganización 
concursal en diciembre de 2004, Tapiola solicitó el 
pago de las deudas pendientes de Karjaportti al Ayunta­
miento de Mikkeli en virtud de la garantía. Tras efectuar 
esos pagos, el Ayuntamiento de Mikkeli pasó a ser acree­
dor de Karjaportti en lugar de Tapiola (véase el conside­
rando 34). 

3.1.4. Garantía concedida el 10 de mayo de 2004 
(medida 5) 

(29) Por decisión de 10 mayo 2004, el Ayuntamiento de 
Mikkeli otorgó una garantía absoluta que cubría el 
100 % de un préstamo de 1,7 millones EUR que iba a 
conceder Tapiola. Posteriormente, el 8 de junio de 2004, 
Tapiola decidió conceder el préstamo para inversiones de 
tres años por valor de 1,7 millones EUR a un tipo de 
interés variable del EURIBOR a 12 meses más un margen 
fijo del 0,3 %. La garantía se concedió sin comisión y 
como garantía absoluta. La garantía estaba asegurada 
por hipotecas inmobiliarias sobre la planta de producción 
de Tikkala como medida 1 y medida 4 y la misma 
hipoteca comercial ( 16 ), de la que es titular el Ayunta­
miento de Mikkeli. Además, el Ayuntamiento de Mikkeli 
recibió como garantía secundaria específica una nueva 
hipoteca sobre la planta de producción de Tikkala, de 
un valor registrado de 1 135 268 EUR. 

(30) Cuando comenzó el procedimiento de reorganización 
concursal en diciembre de 2004, Tapiola solicitó al 
Ayuntamiento de Mikkeli el pago de las deudas pendien­
tes de Karjaportti en virtud de la garantía. Tras efectuar 
esos pagos, el Ayuntamiento de Mikkeli pasó a ser acree­
dor de Karjaportti en lugar de Tapiola (véase el conside­
rando 34). 

3.1.5. Medidas adoptadas dentro de la reorganización concur­
sal (medida 6) 

(31) El 17 de noviembre de 2004, Karjaportti, junto con los 
acreedores Nordea Bank Finland Abp (en lo sucesivo, 
«Nordea Bank»), Nordea Rahoitus Suomi Oy (en lo suce­
sivo, «Nordea Financing») y OKO Osuuspankkien Keskus­
pankki Oyj (desde el 1 de marzo de 2008, esta empresa 

se llama Pohjola Pankki Oyj; en lo sucesivo, «OKO/Poh­
jola Bank») solicitó el procedimiento de reorganización 
concursal ante el Tribunal de distrito de Mikkeli. Según 
la legislación finlandesa, este procedimiento de reorgani­
zación puede iniciarse para rehabilitar una empresa viable 
de un deudor en dificultades, garantizar su viabilidad 
continuada y obtener acuerdos de deuda ( 17 ). El procedi­
miento de reorganización concursal relativo a Karjaportti 
se inició por decisión del Tribunal de distrito de Mikkeli 
el 1 de diciembre de 2004. Conforme a la ley, una vez 
iniciado el procedimiento no se permite al deudor devol­
ver las deudas objeto de la reorganización ni aportar una 
caución para dichas deudas ( 18 ). Las deudas objeto de la 
reorganización son todas las deudas devengadas antes de 
la fecha en que comienza dicha reorganización. 

(32) El 23 de junio de 2005, se presentó al Tribunal de dis­
trito un programa de reorganización y el 30 de noviem­
bre de 2005, un programa de reorganización revisado. La 
duración del programa de reorganización, que fue apro­
bado por el Tribunal de distrito el 30 de enero de 2006, 
era de diez años (hasta el 1 de julio de 2015). Entre 
2004 y 2008 Karjaportti puso fin a 372 contratos de 
empleo y externalizó algunas de sus actividades, como las 
adquisiciones, la carnicería y el despiece. 

(33) En conjunto, aproximadamente el [30-70] (*) % de las 
deudas afectadas por el procedimiento de reorganización 
concursal eran deudas con acreedores privados. Los prin­
cipales acreedores privados eran los bancos anterior­
mente citados, Nordea Bank y OKO/Pohjola Bank, y Nor­
dea Financing. 

(34) El 16 de diciembre de 2004 en relación con este proce­
dimiento de reorganización concursal, Tapiola solicitó al 
Ayuntamiento de Mikkeli el pago de las cantidades pen­
dientes de los tres préstamos garantizados descritos en 
los epígrafes 3.1.1, 3.1.3 y 3.1.4. Después de pagar a 
Tapiola, el Ayuntamiento de Mikkeli pasó a ser acreedor 
de Karjaportti por lo que se refiere al importe total de los 
tres préstamos pendientes, que era de 5 356 895 EUR. 
Los préstamos estaban asegurados mediante la garantía 
secundaria descrita en los considerandos 15, 27 y 29. 

(35) Además, el Ayuntamiento de Mikkeli incluyó en el pro­
cedimiento de reorganización concursal una deuda que 
ascendía a 682 087 EUR, consistente en tasas impagadas 
a la administración municipal de la propiedad, el depar­
tamento de gestión de aguas de Mikkeli y el departa­
mento de gestión de residuos de Mikkeli. Esta deuda 
también estaba asegurada con la garantía secundaria des­
crita en los considerandos 15, 27 y 29.
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( 16 ) Véase la nota a pie de página 10. 

( 17 ) Véase la Ley 47/1993 sobre reorganización de empresas, artículo 1. 
( 18 ) Véase la Ley 47/1993 sobre reorganización de empresas, artícu­

lo 17. 
(*) Secreto commercial



(36) Los préstamos y otras deudas (tasas impagadas) con el 
Ayuntamiento de Mikkeli se consideraron grandes crédi­
tos privilegiados ( 19 ) en el procedimiento de reorganiza­
ción concursal. Los otros grandes créditos privilegiados 
pertenecían a propietarios privados (Nordea Bank, Nor­
dea Financing, OKO/Pohjola Bank) y a Finnvera ( 20 ). 

Cuadro IV 

Grandes créditos privilegiados en EUR 

Acreedor de grandes créditos 
privilegiados Importe Participación en 

% 

Nordea Bank […](*) [10-40] % 

Nordea Financing […] [0-20] % 

OKO/Pohjola Bank […] [10-40] % 

Finnvera […] [10-40] % 

Ayuntamiento de Mikkeli – 
préstamos debidos a las garan­
tías activadas 

[…] [10-40] % 

Ayuntamiento de Mikkeli – 
otras deudas (tasas impagadas) 

[…] [0-20] % 

TOTAL 24 579 150 100 % 

(37) En relación a los préstamos y otras deudas (tasas impa­
gadas) con el Ayuntamiento de Mikkeli, en el programa 
de reestructuración estaban previstas las siguientes medi­
das: 

R e d u c c i ó n d e l o s t i p o s d e i n t e r é s p a r a 
l o s c r é d i t o s p r i v i l e g i a d o s 

(38) El préstamo de 5 356 895 EUR del Ayuntamiento de 
Mikkeli se consideró «crédito privilegiado» y se dividió 
en dos partes. En ambas partes se redujeron los tipos 
de interés con arreglo al programa de reorganización: 
sobre una parte de 4,0 millones EUR, el tipo de interés 
ascendía al EURIBOR […] menos […] % (sin embargo, el 
tipo se suponía que no era superior al […] % o inferior al 
[…] %) hasta el 31 de diciembre de 2010. Después de 
esa fecha, se ha cobrado un tipo de interés del EURIBOR 
[…]. A la parte restante de 1 356 895 millones EUR se 
impuso un tipo de interés del EURIBOR […] ( 21 ). Al igual 

que los préstamos, las tasas impagadas de 682 087 EUR 
se consideraron «créditos privilegiados» y el tipo de inte­
rés se redujo a un tipo del EURIBOR […] ( 22 ). 

(39) En el programa de reestructuración también está previsto 
para los créditos privilegiados de los acreedores privados 
un tipo de interés equivalente al EURIBOR […]. Para un 
determinado importe para cada acreedor excepto […], 
hasta el 31 de diciembre de 2010, estaba previsto un 
tipo de interés reducido, equivalente al EURIBOR […] 
menos […] %; interés mínimo […] % e interés máximo 
[…] %. Después del 31 de diciembre de 2010, el tipo de 
interés para todos los créditos privilegiados ha sido el 
EURIBOR […]. 

Cuadro V 

Importe de los intereses para grandes créditos privilegiados 
en EUR 

Acreedores de grandes créditos 
privilegiados 

Tipo de interés 
EURIBOR […] 
menos […] % 
hasta el 31 de 
diciembre de 

2010; después de 
esa fecha, se 

cobrará un tipo 
de interés […] 
EURIBOR para 
un importe de 

Tipo de interés 
EURIBOR […] 

para un importe 
de 

Nordea Bank y Nordea Finan­
cing 

[…] […] 

OKO/Pohjola Bank […] […] 

Finnvera […] […] 

Ayuntamiento de Mikkeli – 
préstamos debidos a las ga­
rantías activadas 

[…] […] 

Ayuntamiento de Mikkeli – 
otras deudas (tasas impagadas) 

[…] 

R e p r o g r a m a c i ó n d e l a d e u d a 

(40) El Ayuntamiento de Mikkeli aceptó aplazar los pagos de 
las deudas antes mencionadas. Según el programa de 
reorganización, la devolución de los créditos privilegiados 
del Ayuntamiento de Mikkeli está prevista para 2015. El 
primer plazo debía haberse pagado el 1 de julio de 2009, 
de 2010 en adelante, estaban previstos dos pagos y en 
2015 debía pagarse la mayor parte restante de los crédi­
tos privilegiados, es decir […] EUR para los préstamos 
debidos a las garantías activadas y […] EUR para los 
otros créditos (tasas impagadas) respectivamente. 

(41) Además, los acreedores privados aceptaron aplazar los 
pagos de sus créditos privilegiados.
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( 19 ) Según el artículo 3 punto 7 de la Ley 47/1993 sobre reorganiza­
ción de empresas, créditos privilegiados son las deudas objeto de 
reorganización garantizadas por el derecho real y efectivo de un 
acreedor, frente a terceros, a la propiedad que pertenece o está en 
posesión del deudor, en la medida en que el valor de esta garantía 
sería suficiente para cubrir el importe del crédito del acreedor des­
pués de deducir los costes de liquidación y los créditos de mayor 
rango. 

( 20 ) Véase la descripción de Finnvera en el considerando 56. 
( 21 ) La primera decisión de incoación se refiere a la reducción de los 

tipos de interés como medida 2. 
( 22 ) La primera decisión de incoación se refiere a reducción de los tipos 

de interés aplicados a las tasas impagadas como medida 4.
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Cuadro VI 

Aplazamiento de los pagos en EUR 

Acreedores de grandes créditos 
privilegiados Deuda 

Plazo de 1.7.2009 y 
2.1.2010 y 

1.7.2010 

% del importe total 
de deudas 

Plazo de 2.1.2011 y 
1.7.2011 

% del importe total 
de deudas 

Plazo cada seis 
meses a partir del 
2.1.2012 hasta el 

2.1.2015 

% del importe total 
de deudas Plazo de 1.7.2015 % del importe total 

de deudas 

Nordea Bank […] […] […] […] […] […] […] […] […] 

Nordea Financing […] […] […] […] […] […] […] […] […] 

OKO/Pohjola Bank […] […] […] […] […] […] […] […] […] 

Finnvera […] […] […] […] […] […] […] […] […] 

Ayuntamiento de Mikkeli […] […] […] […] […] […] […] […] […] 

Ayuntamiento de Mikkeli […] […] […] […] […] […] […] […] […] 

Total 24 579 150 500 000 2 % 1 000 000 4 % 1 500 000 6 % 10 579 150 43 %



R e n u n c i a c o n d i c i o n a l a l a d e u d a 

(42) Según el programa de reorganización, la devolución de 
los préstamos y tasas impagadas al Ayuntamiento de 
Mikkeli debe finalizar en 2015; la mayor parte del im­
porte pendiente vence en 2015. Si en 2015 Karjaportti 
no cumple algunos requisitos económicos al término del 
procedimiento de reorganización concursal (ratio entre 
deuda y margen de explotación superior a 4), el Ayun­
tamiento de Mikkeli renunciará a un máximo de [0-3] 
millones EUR de las deudas pendientes. 

(43) Las deudas de los demás acreedores también se reducirán 
al término del procedimiento de reorganización concur­
sal. Nordea Bank renunciará a un máximo de [0-3 mi­
llones] EUR y Nordea Financing renunciará a un máximo 
de [0-2 millones] EUR. La deuda de Finnvera se reducirá 
un máximo de [0-2 millones] EUR. La deuda de […] no 
se reducirá. Según el programa de reorganización, las 
cantidades en que se reducen los créditos privilegiados 
se basan en el valor de las garantías secundarias de los 
préstamos garantizados en dos supuestos distintos: el 
primer supuesto es que Karjaportti siga funcionando; el 
segundo es que Karjaportti cambie de actividad o cese en 
ella, es decir, que se ejecuten las garantías secundarias. 
Los dos valores se determinaron mediante dos evaluacio­
nes independientes ( 23 ). A continuación, se determinó 
para cada acreedor por separado el importe concreto 
en que se iba a reducir el crédito privilegiado, teniendo 
en cuenta el rango del acreedor y comparando los valores 
en los dos supuestos distintos. 

3.1.6. Compra de acciones de Karjaportti (medida 7) 

(44) El 2 de septiembre de 2005 Karjaportti vendió el 50 % 
de las acciones en la empresa inmobiliaria Kiinteistö Oy 
Suksimäki a una empresa propiedad del Ayuntamiento 
de Mikkeli, por un precio de compra de 860 000 EUR. 

3.1.7. Conversión de tipos de interés impagados en préstamos 
(medida 8) 

(45) Karjaportti no pagó intereses por los créditos privilegia­
dos del Ayuntamiento de Mikkeli devengados entre el 
16 de diciembre de 2004 y el 19 de diciembre de 
2005 ( 24 ). Esos intereses ascendían a 281 982 EUR y se 
convirtieron en un préstamo con un vencimiento a fina­
les de 2010 por decisión del Pleno del Ayuntamiento de 
Mikkeli de 19 de diciembre de 2005. El tipo de interés 
del préstamo es el EURIBOR a 3 meses más el 0,3 %. El 
reembolso debía comenzar en marzo de 2009 y consistió 
en cuatro plazos iguales pagaderos dos veces al año, es 
decir, en 2009 debían pagarse 144 991 EUR y en 2010 

otros 144 991 EUR ( 25 ). El reembolso de los importes 
adeudados fue pospuesto al menos parcialmente (véase 
la medida 12). 

(46) La conversión de tipos de interés impagados en présta­
mos en 2005 estaba establecida en principio en el pro­
grama de reorganización. Según dicho programa, no solo 
el Ayuntamiento de Mikkeli sino todos los acreedores 
garantizados en este contexto iban a ser tratados de la 
misma manera. En consecuencia, el 28 de diciembre de 
2005, [un acreedor privado] convirtió tipos de interés en 
un préstamo por un importe de aproximadamente 
1 623 000 EUR con vencimiento a finales de 2010. El 
tipo de interés era el EURIBOR a 3 meses más el 1,5 %. 
El reembolso debía comenzar en 2009. El 29 de diciem­
bre de 2005, [otro acreedor privado] convirtió tipos de 
interés en un préstamo por un importe de aproximada­
mente 1 532 500 EUR con vencimiento a finales de 
2010. El tipo de interés era el EURIBOR a 3 meses 
más el 2 %. El reembolso debía comenzar en 2009. 

3.1.8. Amortización de deudas en los estados financieros de 
2006 (medida 9) 

(47) Por una decisión de 5 de febrero de 2007, la Junta de 
Gobierno del Ayuntamiento de Mikkeli aceptó la amor­
tización en las cuentas de 2006 de un crédito de Karja­
portti que ascendía a 274 023 EUR. La amortización de 
la deuda en las cuentas no afectó a la relación jurídica 
entre acreedor y deudor y, por consiguiente, el Ayunta­
miento de Mikkeli siguió intentando el cobro de las deu­
das. 

3.1.9. Amortización de deudas en los estados financieros de 
2008 (medida 10) 

(48) El Ayuntamiento de Mikkeli hizo una amortización en 
sus estados financieros de 2008 de una deuda dudosa de 
Karjaportti que ascendía a 5,7 millones EUR. La amorti­
zación de la deuda en las cuentas no afectó a la relación 
jurídica entre acreedor y deudor y, por consiguiente, el 
Ayuntamiento de Mikkeli siguió intentando el cobro de 
las deudas. 

3.1.10. Garantía no ejecutada que había sido prevista para 
2009 (medida 11) 

(49) El Pleno del Ayuntamiento de Mikkeli decidió el 8 de 
diciembre de 2008 aportar una garantía absoluta que 
ascendía a 2,75 millones EUR para cubrir un futuro 
préstamo de Tapiola a Karjaportti. El Pleno autorizó a 
la Junta de Gobierno a decidir las condiciones pormeno­
rizadas relativas a la garantía absoluta, es decir, a ejecutar 
la garantía. Según la notificación, el préstamo iba a as­
cender a 5 819 807 EUR a un tipo de interés del 3,65 %. 
Como remuneración por la garantía la medida notificada 
prevé una comisión única del 4 % y la garantía se con­
cederá durante 10 años ( 26 ).
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( 23 ) Las dos evaluaciones determinaron el valor de mercado de las ins­
talaciones utilizadas como garantía secundaria, basadas en informa­
ción sobre precios y alquileres comparables; las realizaron Kaakon 
Notariaatti Oy, www.kaakonnotariaatti.fi y Catella Property Oy, 
www.catella.fi. Los informes los encargó el administrador concursal 
de Karjaportti. 

( 24 ) Posteriormente, Karjaportti ha pagado los intereses adeudados de 
los créditos privilegiados. 

( 25 ) La primera decisión de incoación se refiere a la conversión de los 
tipos de interés impagados como medida 3. 

( 26 ) La primera decisión de incoación se refiere a la garantía como 
medida 5.

http://www.kaakonnotariaatti.fi
http://www.catella.fi


(50) La decisión del Pleno municipal no se hizo definitiva 
puesto que se presentó una denuncia ante el tribunal 
administrativo de Kuopio (Kuopion Hallinto-Oikeus). A 
raíz de la denuncia, el tribunal ordenó al Ayuntamiento 
de Mikkeli detener la ejecución de la garantía y solicitar la 
aprobación de la ayuda a la Comisión. 

(51) Puesto que la decisión del Pleno del Ayuntamiento de 
Mikkeli de aportar la garantía no se hizo definitiva, Ta­
piola no concedió el préstamo a Karjaportti. Por último, 
Finlandia retiró la notificación de la garantía en marzo de 
2010, puesto que Karjaportti retiró su solicitud de la 
garantía y la Junta de Gobierno decidió el 22 de febrero 
de 2010 no aplicar la decisión del Pleno del ayuntamien­
to. 

3.1.11. Reprogramación de deudas desde 2009 (medida 12) 

(52) Aplazamiento de la devolución de créditos privilegiados: 
Según el programa de reorganización aprobado por el 
Tribunal, Karjaportti debía devolver […] EUR en 2009 
y […] EUR en 2010 del importe pendiente de los crédi­
tos privilegiados (véase el Cuadro VI). Según la notifica­
ción, la devolución de estos importes debía aplazarse, 
como máximo hasta el 1 de julio de 2015. 

(53) Aplazamiento del pago del préstamo concedido en 2005 
(conversión de tipos de interés impagados en préstamos): 
Karjaportti debía devolver 140 991 EUR en 2009 y la 
misma cantidad en 2010 del importe pendiente de los 
intereses convertidos en un préstamo (véase el conside­
rando 40). Según la notificación, la devolución de estas 
cantidades iba a aplazarse a los ejercicios 2011 a 
2013 ( 27 ). 

(54) El 4 de febrero de 2009, el Tribunal administrativo de 
Kuopio (Kuopion Hallinto-Oikeus) prohibió la ejecución 
de la decisión del Pleno del ayuntamiento relativa a la 
reprogramación de la deuda. No obstante, parece que, a 
pesar de todo, se produjo una reprogramación de deudas. 
A partir de mayo de 2009, Karjaportti hizo propuestas 
regularmente al Ayuntamiento de Mikkeli y a sus otros 
acreedores para aplazar el pago de deudas vencidas con 
el fin de mantener en funcionamiento la cooperativa ( 28 ). 
Estas propuestas fueron aprobadas por la Junta de Go­
bierno del Ayuntamiento de Mikkeli. 

3.2. Medidas concedidas por Finnvera 

(55) Según la información facilitada por Finlandia, Finnvera 
concedió varios préstamos y garantías a Karjaportti desde 
2004 a 2008. 

(56) Finnvera es una financiera especializada propiedad del 
Estado y es la Agencia oficial de crédito a la exportación 

de Finlandia. El funcionamiento de Finnvera está regido 
por los objetivos en materia de política económica y de 
gobernanza establecidos por el Estado. Entre otros, están: 
incrementar el número de empresas en fase de lanza­
miento; permitir la financiación de los cambios a los 
que se enfrentan las PYME; y promocionar el crecimiento 
empresarial, la internacionalización y las exportaciones. 
En sus operaciones, se espera que Finnvera se adhiera al 
principio de autosuficiencia económica. Finlandia, no 
obstante, cubre parte de las pérdidas de crédito y garantía 
de Finnvera; el Estado es directamente responsable de las 
garantías nacionales y las garantías de crédito a la expor­
tación concedidas por Finnvera y el Estado otorga garan­
tías para la propia adquisición de fondos de Finnvera. 
Estas medidas estatales en relación a Finnvera no entran 
en el ámbito de la presente Decisión; la Comisión se 
reserva el derecho de evaluarlas en una fase posterior. 
Finnvera se rige por la Ley 434/2003 de procedimientos 
administrativos. 

(57) Por lo que se refiere al gobierno corporativo de Finnvera, 
el Consejo de Supervisión, que supervisa la administra­
ción de la empresa por el Consejo de Administración y el 
director gerente, representa al propietario de la empresa 
que, en el caso de Finnvera, es el Estado. Los miembros 
del Consejo de Supervisión son seleccionados entre los 
grupos parlamentarios de los partidos políticos sobre la 
base de su representación en el Parlamento finlandés. 
Además, el Consejo de Supervisión de Finnvera incluye 
representantes de organizaciones afines a los objetivos de 
política industrial de la empresa. El Consejo de Adminis­
tración, que tiene de seis a nueve miembros y dos su­
plentes, confirma la estrategia de la compañía, aprueba 
los estados financieros y el informe intermedio, avanza la 
evolución de la empresa y garantiza que las operaciones 
sean conformes con la legislación y cumplan los objeti­
vos fijados por el propietario. Cuatro de los miembros 
del Consejo de Administración y dos de los suplentes son 
elegidos entre los candidatos nombrados por diversos 
Ministerios. El director gerente es responsable de la ad­
ministración de la empresa. 

(58) Finnvera está exenta del pago del impuesto de sociedades 
desde el 25 de septiembre de 2007. La Comisión ha 
aprobado esta exención. La decisión de aprobación se 
basó en el hecho de que las autoridades finlandesas se 
han comprometido a que Finnvera limite sus actividades 
a la administración de regímenes de ayudas estatales ( 29 ). 

3.2.1. Garantía concedida el 17 de marzo de 2004 
(medida 13) 

(59) El 17 de marzo de 2004, Finnvera concedió una garantía 
al 100 % para un préstamo que ascendía a 91 000 EUR 
con una comisión de garantía del 3 % anual. El préstamo, 
que tenía una duración de 3 años, lo concedió Tapiola a 
un tipo de interés fijo del [2-5] % anual. El préstamo y la 
garantía se concedieron respectivamente para sustituir un 
préstamo otorgado por Tapiola en 1992.
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( 27 ) La primera decisión de incoación se refiere a estas medidas como 
medida 6. 

( 28 ) Las propuestas datan de 26 de mayo de 2009, 28 de septiembre de 
2009, 18 de noviembre de 2009, 22 de enero de 2010, 17 de 
febrero de 2010, 12 de abril de 2010, 2 de junio de 2010, 23 de 
agosto de 2010, 3 de noviembre de 2010, 10 de febrero de 2011 y 
31 de mayo de 2011. 

( 29 ) Decisión de la Comisión N 715/06, Finlandia. Exención fiscal a 
Finnvera Oyj, DO C 307 de 18.12.2007, p. 6.



3.2.2. Préstamo concedido el 12 de enero de 2006 
(medida 14) 

(60) El 12 de enero de 2006, Finnvera concedió un préstamo 
que ascendía a 180 000 EUR a un tipo de interés del 
EURIBOR a 6 meses más el 2 % anual. El préstamo 
está relacionado con los intereses devengados durante 
el procedimiento de reestructuración entre el 2 de di­
ciembre de 2004 y el 28 de febrero de 2008, que se 
convirtió en un nuevo instrumento de crédito. El prés­
tamo estaba avalado por hipotecas sobre propiedades 
situadas en Tikkala, Lappeenranta y Kouvola y acciones 
en […]. El préstamo vencía a finales de 2010 y el reem­
bolso debía haber comenzado en 2009. El 23 de no­
viembre de 2011, aún se adeudaban […] EUR del capital. 
Los acreedores privados […] y […] convirtieron los tipos 
de interés en préstamos al mismo tiempo. 

(61) El 28 de diciembre de 2005, [un acreedor privado] con­
virtió tipos de interés en un préstamo por un importe de 
aproximadamente 1 623 000 EUR con vencimiento a fi­
nales de 2010. El tipo de interés era el EURIBOR a 3 
meses más el 1,5 %. El reembolso debía comenzar en 
2009. 

(62) El 29 de diciembre de 2005, [otro acreedor privado] 
convirtió tipos de interés en un préstamo por un importe 
de aproximadamente 1 532 500 EUR con vencimiento a 
finales de 2010. El tipo de interés era el EURIBOR a 3 
meses más el 2 %. El reembolso debía comenzar en 
2009. 

3.2.3. Garantía concedida el 14 de septiembre de 2006 
(medida 15) 

(63) El 14 septiembre 2006, Finnvera concedió una contraga­
rantía a […] que ascendía a 300 000 EUR con una co­
misión de garantía del 1,65 % anual pagada por Karja­
portti. […] a su vez concedió una garantía a Karjaportti 
para el mismo importe a un tipo de interés del 1,25 %. 
Esta garantía y la contragarantía cubrían el 16,7 % de 1,8 
millones EUR relativos a un acuerdo de subcontratación 
entre […] y Karjaportti. La duración de la garantía de 
Finnvera era de 8 meses. El resto del acuerdo de subcon­
tratación estaba cubierto por garantías de […] y […] 
(825 000 EUR y 675 000 EUR respectivamente) que co­
braron una comisión de garantía del 1,75 %. Finnvera no 
participó en la concesión de esas garantías, es decir, no 
estaban contragarantizadas. La contragarantía de Finnvera 
expiró el 30 de junio de 2007 sin haber sido ejecutada. 
Por tanto, Finnvera no incurrió en obligaciones de pago 
en virtud de dicha garantía. 

3.2.4. Préstamo concedido el 6 de julio de 2007 (medida 16) 

(64) El 6 de julio de 2007, Finnvera concedió un préstamo 
que ascendía a 250 000 EUR a un tipo de interés del 
EURIBOR a 6 meses más el 2,5 % anual. El préstamo 
tenía una duración de seis meses y debía haberse de­
vuelto para el 15 de enero de 2008. Hasta la fecha, 
solo una parte del préstamo ha sido reembolsado (im­
porte pendiente a 23 de noviembre de 2011: […]). 

(65) Al mismo tiempo, unos acreedores privados, […] y […], 
concedieron préstamos que ascendían a 800 000 EUR y 
650 000 EUR respectivamente, también con una dura­
ción de seis meses. El tipo de interés para esos préstamos 
era el EURIBOR a un 1 mes más el 2 %. La devolución de 
sus préstamos también se ha aplazado (cantidades pen­
dientes a 23 de noviembre de 2011: […] EUR y […] 
EUR). 

(66) Para esos dos préstamos y el préstamo concedido por 
Finnvera, Karjaportti aportó los siguientes avales: una 
hipoteca comercial con un valor registrado de 
1 850 067 EUR; acciones de la empresa […]; y una 
cuenta bancaria. Estas garantías secundarias se dividieron 
entre Finnvera, […] y […] en función de su riesgo en 
relación a los préstamos. De hecho, los tres acreedores 
tenían la misma categoría y dividieron la garantía secun­
daria mediante unos porcentajes (Finnvera: [0-30] %; [el 
primer acreedor privado]: [10-50] %; [el segundo acree­
dor privado]: [10-50] %). 

3.2.5. Garantía concedida el 9 de enero de 2008 
(medida 17) 

(67) El 9 de enero de 2008, Finnvera concedió una contraga­
rantía a […] que ascendía a 280 000 EUR con una co­
misión de garantía del 2,5 % anual pagada por Karjaport­
ti. La contragarantía cubría el 80 % de una garantía apor­
tada por […] a Karjaportti el 11 de enero de 2008 que 
ascendía a 350 000 EUR relativa a un acuerdo de sub­
contratación entre […] y […]. […] cobró una comisión 
de garantía del [0-3] %. Finnvera tuvo acceso a una 
garantía secundaria consistente en una participación de 
Karjaportti en […]. Según estimaciones realizadas por 
Finnvera, de 8 de enero de 2008, en el momento de la 
concesión de la contragarantía estas acciones tenían un 
valor de garantía para Finnvera de […] EUR. La contra­
garantía expiró el 28 de febrero de 2011 y no se hicieron 
pagos en virtud de la misma. 

4. MOTIVOS PARA INCOAR EL PROCEDIMIENTO 

(68) Como se describe en los considerandos 2, 3 y 6, la 
Comisión decidió el 8 de abril de 2009 incoar un pro­
cedimiento de investigación formal (en lo sucesivo, «la 
primera decisión de incoación»). Este procedimiento de 
investigación formal se hizo extensivo a diversas medidas 
adicionales el 15 de diciembre de 2009 (en lo sucesivo, 
«la segunda decisión de incoación»). 

4.1. Medidas concedidas por el Ayuntamiento de 
Mikkeli 

4.1.1. Garantía concedida el 12 de junio de 2000 (medida 1) 

(69) En su primera decisión de incoación, la Comisión dudaba 
de que la medida en cuestión fuera conforme con el 
principio del inversor privado en una economía de mer­
cado. En primer lugar, de conformidad con la Comuni­
cación de la Comisión relativa a la aplicación de los 
artículos 87 y 88 del Tratado CE a las ayudas estatales 
otorgadas en forma de garantía ( 30 ) («la Comunicación
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sobre la garantía de 2000») que estaba vigente cuando se 
concedió la medida, la medida puede constituir ayuda 
estatal puesto que la garantía cubría el 100 % del prés­
tamo en cuestión. Esta conclusión no cambiaría con la 
Comunicación sobre la garantía de 2008 actualmente en 
vigor ( 31 ). Por otra parte, conceder la garantía sin una 
comisión de garantía, lo que efectivamente es asumir 
un riesgo financiero sin ninguna contrapartida, no puede 
considerarse como un comportamiento de un operador 
en el mercado. 

(70) Por lo que se refiere a la compatibilidad, la Comisión 
tenía dudas en cuanto a si la garantía podía considerarse 
una excepción con arreglo al artículo 107, apartado 3, 
del TFUE; según una evaluación preliminar, no parecían 
cumplirse las condiciones de las Directrices comunitarias 
sobre ayudas estatales de salvamento y de reestructura­
ción de empresas en crisis ( 32 ) («las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 1999»). 

4.1.2. Asignación de terrenos (medida 2) 

(71) En su segunda decisión de incoación, la Comisión ex­
presó sus dudas de que la venta se hubiera realizado de 
conformidad con el principio del inversor en una econo­
mía de mercado, puesto que no se cumplieron los requi­
sitos de la Comunicación de la Comisión relativa a los 
elementos de ayuda en las ventas de terrenos y cons­
trucciones por parte de los poderes públicos ( 33 ). Se con­
sideró que no se había pagado un precio de mercado y 
que el terreno se asignó a Karjaportti sin contraprestacio­
nes. Además, Karjaportti no tuvo que hacerse cargo de 
los costes de aplanar el terreno. 

4.1.3. Adquisición de terrenos (medida 3) 

(72) En su segunda decisión de incoación, la Comisión ex­
presó sus dudas de que las condiciones de la compra 
cumplieran el principio del inversor en una economía 
de mercado puesto que Finlandia no aportó pruebas, 
como una evaluación de las propiedades por un experto 
independiente, de que la compra de las propiedades se 
realizara en condiciones de mercado. 

4.1.4. Garantía concedida el 8 de marzo de 2000 (medida 4) 

(73) En su segunda decisión de incoación, la Comisión dudaba 
de que la medida en cuestión fuera conforme con el 
principio del inversor privado en una economía de mer­
cado. En primer lugar, de conformidad con la Comuni­
cación sobre la garantía de 2000 que estaba vigente 
cuando se concedió la medida, esta puede constituir 
ayuda estatal puesto que la garantía cubría el 100 % 
del préstamo en cuestión. Esta conclusión no cambiaría 
con la Comunicación sobre la garantía de 2008 actual­
mente en vigor. Por otra parte, conceder la garantía sin 
una comisión de garantía, lo que efectivamente es asumir 
un riesgo financiero sin ninguna contrapartida, no puede 

considerarse como un comportamiento de un operador 
en el mercado, en particular en una situación en la que la 
empresa ya estaba en crisis. 

(74) Por lo que se refiere a la compatibilidad de la medida, no 
se ha facilitado a la Comisión información suficiente que 
le permita determinar si se cumplieron los requisitos 
expuestos en las Directrices de salvamento y reestructu­
ración de 1999. 

4.1.5. Garantía concedida el 10 de mayo de 2004 
(medida 5) 

(75) La Comisión alberga dudas similares en cuanto a la ga­
rantía concedida el 8 de marzo de 2004. 

4.1.6. Aceptación del procedimiento de reorganización concur­
sal (medida 6) 

(76) En su primera decisión de incoación, la Comisión dudaba 
de que las medidas tomadas durante la reorganización 
fueran conformes con el principio del inversor privado 
en una economía de mercado. 

(77) En primer lugar, el Ayuntamiento de Mikkeli aceptó re­
ducir los tipos de interés para los créditos privilegiados y, 
como resultado, los tipos de interés que se cobraron eran 
muy inferiores al tipo de referencia para Finlandia en 
aquel momento. Puesto que el tipo de referencia se con­
sidera que es el tipo de mercado para empresas saneadas, 
y puesto que Karjaportti estaba en crisis en aquel mo­
mento, la Comisión consideró improbable que un acree­
dor privado hubiera concedido préstamos a un tipo de 
interés tan bajo. 

(78) Por lo que se refiere a la compatibilidad de las medidas, 
en el momento de la incoación, la Comisión tenía un 
conocimiento limitado de las medidas de reestructuración 
adoptadas por Karjaportti desde 2004. Se consideró que 
la reestructuración continuada no había tenido éxito 
puesto que las autoridades tributarias iniciaron un proce­
dimiento de insolvencia contra Karjaportti en diciembre 
de 2008. Así pues, la Comisión dudaba de que la viabi­
lidad a largo plazo de la empresa pudiera lograrse con las 
medidas de reestructuración adoptadas. Por lo que se 
refiere a los demás criterios para la reestructuración se­
gún las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004 ( 34 ), la Comisión no podía, sin una notificación y 
un programa de reorganización, evaluar si se cumplían 
los demás requisitos de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 2004. 

4.1.7. Compra de acciones de Karjaportti (medida 7) 

(79) En su segunda decisión de incoación, la Comisión dudaba 
de que la medida en cuestión fuera conforme con el 
principio del inversor privado en una economía de mer­
cado, puesto que Finlandia no aportó pruebas de que la 
compra de las acciones se realizara en condiciones de 
mercado.
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4.1.8. Conversión de tipos de interés impagados en préstamos 
(medida 8) 

(80) Por lo que se refiere a la conversión de los tipos de 
interés impagados en un préstamo, el Ayuntamiento de 
Mikkeli aceptó cobrar un tipo de interés muy bajo por el 
préstamo. De hecho, los acreedores privados que convir­
tieron sus tipos de interés impagados negociaron tipos de 
interés más elevados, lo que llevó a la Comisión a cues­
tionar si este planteamiento era acorde con el principio 
del inversor en una economía de mercado. 

4.1.9. Amortización de deudas en los estados financieros en 
2006 y 2008 (medida 9 y medida 10) 

(81) En su segunda decisión de incoación, la Comisión con­
sideró que si la amortización de deudas en los estados 
financieros de 2006 y 2008 incluía también que la obli­
gación legal dejaba de existir, la amortización otorgaría 
una ventaja a Karjaportti. Desde el punto de vista de la 
Comisión, era cuestionable que un inversor privado en 
una economía de mercado hubiera actuado de esa ma­
nera. 

4.1.10. Garantía no ejecutada que había sido prevista para 
2009 (medida 11) 

(82) En su primera decisión de incoación, la Comisión dudaba 
de que el Ayuntamiento de Mikkeli hubiera actuado 
como un inversor privado en una economía de mercado 
al conceder la garantía y consideró de manera preliminar 
que la garantía contenía ayuda estatal. Por lo que se 
refiere a la compatibilidad, la Comisión tenía dudas en 
cuanto a si la garantía se atenía a las Directrices de 
salvamento y reestructuración de 2004, puesto que no 
parecía haberse cumplido el «principio de ayuda única». 
Además, la comisión de garantía y el tipo de interés para 
el préstamo eran demasiado bajos para satisfacer el punto 
25 a) de las Directrices y la garantía no se ajustaba al 
punto 25 c) de las Directrices, puesto que no se limitaba 
a seis meses. 

4.1.11. Reprogramación de deudas desde 2009 (medida 12) 

(83) En su primera decisión de incoación, la Comisión dudaba 
de que el Ayuntamiento de Mikkeli hubiera actuado 
como un inversor privado en una economía de mercado 
cuando aceptó la reprogramación de deudas y consideró 
de manera preliminar que la medida contenía ayuda es­
tatal. Por lo que se refiere a la compatibilidad, la Comi­
sión tenía dudas en cuanto a si la reprogramación de la 
deuda se atenía a las Directrices de salvamento y rees­
tructuración de 2004, puesto que no parecía haberse 
cumplido el «principio de ayuda única». Además, la re­
programación de la deuda no cumplía los requisitos para 
una ayuda de salvamento. No se limitaba a seis meses y, 
por tanto, no era acorde con el punto 25 c) de las 
Directrices. 

4.2. Medidas concedidas por Finnvera (medidas 13- 
17) 

(84) En su segunda decisión de incoación, la Comisión con­
sideró que las medidas se habían concedido con fondos 
estatales y eran imputables al Estado, puesto que Finlan­
dia posee el 100 % de Finnvera. Por lo que se refiere a los 

préstamos, la Comisión dudaba de que el tipo de interés 
cobrado superara los tipos de referencia correspondien­
tes. Además, no disponía de información suficiente para 
evaluar si las medidas se concedieron conjuntamente y en 
las mismas condiciones que los inversores privados. En 
cuanto a las garantías, la Comisión dudaba de que se 
hubieran concedido con arreglo a regímenes existentes, 
puesto que las garantías concedidas a una gran empresa 
en crisis no entrarían en dichos regímenes. Si las medidas 
se concedieron al margen de un régimen de ayudas exis­
tente, la Comisión dudaba de que se ajustaran al princi­
pio del inversor en una economía de mercado. 

5. OBSERVACIONES DE FINLANDIA 

5.1. Medidas concedidas por el Ayuntamiento de 
Mikkeli 

5.1.1. Garantía concedida el 12 de junio de 2000 (medida 1) 

(85) Finlandia alega que la garantía no debe considerarse 
ayuda estatal puesto que Karjaportti probablemente ha­
bría podido obtener dicha garantía en los mercados de 
capital privado. Finlandia remite al hecho de que Tapiola 
concedió el préstamo que estaba asegurado por la garan­
tía en cuestión como parte de un paquete de financiación 
de 25 millones EUR para inversiones en la planta de 
producción de Tikkala. Otras partes contribuyeron a la 
financiación. El apoyo estatal a la inversión consistió en 
la asignación de terrenos y en la asunción por parte del 
Ayuntamiento de Mikkeli de los costes de aplanar el 
terreno (véanse los considerandos 89 y 90), préstamos 
y garantías concedidos por Finnvera así como subvencio­
nes directas concedidas por el Ministerio de Comercio e 
Industria. 

(86) Además, Finlandia sostiene que el Ayuntamiento de Mik­
keli daba el mismo trato a todas las empresas que soli­
citaban garantías. 

(87) Si las medidas se consideraran ayuda estatal, Finlandia 
opina que dicha ayuda sería compatible con el mercado 
interior puesto que se concedió de conformidad con las 
Directrices sobre las ayudas de estado de finalidad regio­
nal ( 35 ) («las DAR de 1998»). Las grandes empresas po­
dían acogerse a medidas de ayuda regional con arreglo al 
artículo 107, apartado 3, letra a), del TFUE si estas no 
superaban el 24 % de los costes netos subvencionables. 
Estas condiciones se cumplían. En particular, Finlandia 
facilitó un cálculo, según el cual, el equivalente bruto 
de subvención seguiría siendo inferior al 24 % al tener 
en cuenta todo el apoyo estatal a la inversión. 

5.1.2. Asignación de terrenos (medida 2) 

(88) Finlandia sostiene que el valor contable actual del solar 
no es un indicador comparable para determinar el valor 
del mismo en el momento de la cesión. El Ayuntamiento
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de Mikkeli estima el valor de mercado en el momento en 
que se asignó en 300 000 EUR. Según Finlandia, los cos­
tes de aplanar el terreno ascendieron a 2 millones FIM 
(336 376 EUR). 

(89) Finlandia alega que la cesión del terreno y asumir los 
costes de aplanarlo se ajustaban a las DAR de 1998 
(véase el considerando 87). 

5.1.3. Adquisición de terrenos (medida 3) 

(90) Según Finlandia, la compra de las propiedades en 2002 
estaba relacionada con el proyecto de construcción de la 
planta de producción de Tikkala para el que Karjaportti 
necesitaba financiación. Finlandia alega que las propieda­
des se compraron a precio de mercado. La evaluación 
tuvo en cuenta que las propiedades se compraron para 
darles un uso predominantemente residencial mediante 
un cambio de los planes, mientras que una parte de la 
zona se seguía destinando a uso comercial. Además, las 
propiedades estaban sujetas a hipotecas a favor de los 
acreedores privados y solo una de las seis propiedades 
tenía una hipoteca total de aproximadamente 9,6 millo­
nes EUR, lo que confirma que el valor de las propiedades 
era superior al precio de compra. Por tanto, el Ayunta­
miento de Mikkeli respetó el principio del inversor en 
una economía de mercado y la compra no incluía ayuda 
estatal. 

5.1.4. Garantía concedida el 8 de marzo de 2004 (medida 4) 

(91) Finlandia sostiene que el préstamo garantizado se conce­
dió para compensar un antiguo crédito para pensiones 
que se otorgó en 1992. En aquel momento, el Ayunta­
miento de Mikkeli, junto con Finnvera y […], avalaron el 
crédito para pensiones. A modo de contragarantía, el 
ayuntamiento Mikkeli recibió una hipoteca por un valor 
de 7,5 millones FIM (1 261 409 EUR) sobre una propie­
dad de Karjaportti. Al emitir la garantía el 8 de marzo de 
2004, el Ayuntamiento de Mikkeli conservó esta caución. 

(92) Finlandia alega que la garantía original se concedió antes 
de la adhesión de Finlandia a la UE. Cuando el Ayunta­
miento de Mikkeli concedió la nueva garantía el 8 de 
marzo de 2004, no se concedió una nueva ayuda, puesto 
que la garantía original existente se convirtió en una 
nueva garantía, conservando al mismo tiempo suficientes 
contragarantías. Además, al mismo tiempo también con­
cedieron préstamos a Karjaportti otros garantes del cré­
dito para pensiones original de 1992. 

(93) Por último, Finlandia cuestiona que, en la primavera de 
2004, Karjaportti estuviera en crisis a tenor de las Direc­
trices de salvamento y reestructuración de 1999. Según 
Finlandia, en el primer semestre de 2004 las proyeccio­
nes de mercado eran satisfactorias y Karjaportti había 
presupuestado un beneficio de 3 millones EUR para 
2004. Además, en la primavera y el verano de 2004, 
Karjaportti podía conseguir préstamos de prestamistas 

privados a tipos de interés relativamente bajos. Por últi­
mo, en diciembre de 2004, los acreedores de Karjaportti 
la consideraron una empresa viable al aprobar la reorga­
nización a pesar de sus prologadas dificultades financie­
ras. De no ser así, Karjaportti habría sido declarado in­
solvente. 

5.1.5. Garantía concedida el 10 de mayo de 2004 
(medida 5) 

(94) Finlandia considera la garantía como un continuum de 
financiación aportado para la inversión en la planta de 
producción de Tikkala en el año 2000 por el Ayunta­
miento de Mikkeli. La garantía se concedió para comple­
tar el plan de inversión original iniciado en 2000. En el 
momento en que se concedió la garantía, Karjaportti no 
estaba en crisis a tenor de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 1999, como ya se ha aducido para la 
garantía concedida en marzo de 2004 (véase el conside­
rando 93). 

(95) Según Finlandia, si la garantía implicara ayuda estatal, 
sería ayuda compatible puesto que se ajustaba a las 
DAR de 1998. Las grandes empresas podían acogerse a 
medidas de ayuda regional en virtud del artículo 107, 
apartado 3, letra c), del TFUE si no superaban el importe 
del 24 % de los costes netos subvencionables. Estas con­
diciones se cumplían, puesto que el elemento de ayuda 
de la garantía era solo de 57 835 EUR mientras que las 
inversiones totales de Karjaportti en Tikkala ascendían a 
[…] EUR. 

5.1.6. Procedimiento de reorganización concursal (medida 6) 

(96) Finlandia alega que todas las medidas adoptadas estaban 
relacionadas con el inicio del procedimiento de reorgani­
zación concursal. Según la jurisprudencia del Tribunal de 
Justicia, la legislación en materia concursal no puede 
justificar, por sí sola, que dicha legislación se califique 
de ayuda ( 36 ). 

(97) En segundo lugar, durante el procedimiento no se con­
cedieron nuevos préstamos, sino pagos de deudas conce­
didos antes de que se reprogramara la reorganización de 
conformidad con la legislación nacional sobre reorgani­
zación de empresas, tratando a los acreedores en igualdad 
de condiciones. Además de los créditos del Ayunta­
miento de Mikkeli, en el procedimiento también se rees­
tructuraron créditos de operadores privados. Los acree­
dores de Karjaportti se dividieron en varios grupos. Den­
tro de cada grupo de acreedores se aplicaron a los cré­
ditos condiciones igualitarias e idénticas. Finlandia señala 
que esto es especialmente cierto por lo que se refiere a 
los créditos privilegiados del Ayuntamiento de Mikkeli. 
Por lo tanto, según parece, el Ayuntamiento de Mikkeli 
actuó como un inversor privado en una economía de 
mercado al aceptar el procedimiento de reorganización 
concursal.
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(98) Además, Finlandia señala que el Ayuntamiento de Mikkeli 
había juzgado más ventajoso reprogramar las deudas que 
permitir que Karjaportti quebrara y cerrara definitivamen­
te, como también se muestra en un balance de liquida­
ción adjunto al programa de reorganización. 

(99) Por lo que se refiere a la compatibilidad de las medidas 
con arreglo a las Directrices de salvamento y reestructu­
ración de 1999, Finlandia alega que una empresa some­
tida a un procedimiento de reorganización debe ser con­
siderada, por lo general, una empresa en crisis a tenor de 
las Directrices. Insiste en que el procedimiento de reor­
ganización no implicó ayuda estatal y que el Ayunta­
miento de Mikkeli no llevó a cabo medidas de apoyo 
durante dicho procedimiento. 

(100) A continuación Finlandia aduce argumentos relativos a 
cada una de las medidas concedidas: por lo que se refiere 
a la activación de la garantía del Ayuntamiento de Mik­
keli para el préstamo concedido en 2000, Finlandia alega 
que el Ayuntamiento no concedió un nuevo préstamo a 
Karjaportti, sino simplemente pasó a ser acreedor a peti­
ción de Tapiola al comienzo del procedimiento de reor­
ganización concursal, lo que era una medida habitual en 
ese tipo de procedimiento. Por lo que se refiere a las 
condiciones de la devolución del préstamo, Finlandia se­
ñala que estas condiciones se habían precisado en el 
programa de reorganización y eran iguales para todos 
los acreedores dentro del mismo grupo. 

(101) Por lo que se refiere a las tasas impagadas, Finlandia 
aclara que los créditos pertenecían a la administración 
municipal de la propiedad, el departamento de gestión 
de aguas y el departamento de gestión de residuos de 
Mikkeli. Los créditos consistían en tasas impagadas que 
se habían originado antes de que se iniciara el procedi­
miento de reorganización concursal. El Ayuntamiento de 
Mikkeli no concedió una garantía para estas cantidades 
pendientes, puesto que eran créditos que se le adeudaban. 
Por tanto, cuando se inició el procedimiento de reorga­
nización concursal, se incorporaron al programa de reor­
ganización como un importe. 

5.1.7. Compra de acciones de Karjaportti (medida 7) 

(102) Finlandia sostiene que las acciones de la empresa inmo­
biliaria Kiinteistö Oy Suksimäki se compraron a Karja­
portti a precio de mercado. Finlandia presentó una de­
claración de un tasador independiente según la cual el 
valor de las acciones ascendía aproximadamente a 1 mi­
llón EUR basándose en el nivel de alquileres imperante. 
Este valor se ajustó al nivel real de alquileres imperante y 
las acciones se vendieron en consecuencia a un precio de 
860 000 EUR. Por tanto, la transacción de la propiedad 
no incluyó un elemento de ayuda. 

5.1.8. Conversión de tipos de interés impagados en préstamos 
(medida 8) 

(103) Por lo que se refiere a la conversión del interés impagado 
en un préstamo, Finlandia alega, en primer lugar, que el 
impago de los tipos de interés es una medida habitual en 
el procedimiento de reorganización concursal. La conver­
sión de esos intereses impagados en préstamos, que serán 
de mayor rango que otros préstamos, está prevista por la 
legislación finlandesa. Además, Finlandia considera que la 
conversión de intereses impagados en un préstamo se 
efectuó de conformidad con el principio del inversor 
en una economía de mercado, puesto que los acreedores 
privados convirtieron en préstamos intereses impagados 
de sus deudas junto con el Ayuntamiento de Mikkeli. 

5.1.9. Amortización de deudas en los estados financieros de 
2006 y 2008 (medida 9 y medida 10) 

(104) Finlandia confirma que consignar las deudas como pér­
dida es sencillamente una operación contable por parte 
del acreedor, efectuada de conformidad con el principio 
de prudencia y las correspondientes disposiciones de la 
Ley 1336/1997 de Contabilidad. Finlandia alega que la 
amortización de las deudas no afecta a la relación jurídica 
entre el acreedor y el deudor, es decir, no se renunció a 
las deudas. El Ayuntamiento de Mikkeli ha confirmado 
que no había renunciado a las deudas consignadas como 
pérdidas y que sigue intentando su cobro. La deuda es 
parte del crédito privilegiado con arreglo al procedi­
miento de reorganización concursal. 

5.1.10. Garantía no ejecutada que había sido prevista para 
2009 (medida 11) 

(105) Antes de que se retirara la notificación de la garantía en 
marzo de 2010, Finlandia alegó que la garantía era com­
patible con arreglo a las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 2004. Habida cuenta de que se ha 
retirado la notificación, no se entra en detalles sobre los 
argumentos de Finlandia. 

5.1.11. Reprogramación de deudas desde 2009 (medida 12) 

(106) Finlandia sostiene que la reprogramación de deudas es 
una medida inherente al procedimiento de reorganiza­
ción concursal y no implica ayuda estatal. Según Finlan­
dia, los acreedores de Karjaportti eran unánimes en 
cuanto a que la reprogramación de la deuda era una 
alternativa razonable para salvaguardar sus créditos. Fin­
landia informa a la Comisión de que la reprogramación 
notificada nunca se llevó a cabo puesto que el Tribunal 
administrativo de Kuopio (Kuopion Hallinto-Oikeus) im­
pidió la ejecución de la misma. Finlandia explica que, no 
obstante, las deudas de Karjaportti se reprogramaron a 
raíz de diversas propuestas de la propia empresa en el 
periodo 2009–2011, que fueron aceptadas por el Ayun­
tamiento de Mikkeli. Finlandia sostiene que esta repro­
gramación posterior era acorde con el principio del in­
versor en una economía de mercado, puesto que el 
Ayuntamiento de Mikkeli y todos los demás acreedores 
ejecutaron la reprogramación en igualdad de condiciones.
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5.2. Medidas concedidas por Finnvera 

5.2.1. Garantía concedida el 17 de marzo de 2004 
(medida 13) 

(107) Finlandia considera que la garantía se concedió ajustán­
dose a la Comunicación sobre la garantía de 2000. En 
cualquier caso, la garantía no implicaba ayuda estatal. En 
primer lugar, el riesgo de Finnvera no se incrementó, 
puesto que la garantía sustituyó a otra garantía que Finn­
vera había concedido antes (en 1992) para un crédito 
destinado a pensiones. Este préstamo fue sustituido por 
otro crédito destinado a pensiones en 2004, para el que 
Finnvera concedió la garantía en cuestión. Además, dos 
acreedores privados concedieron créditos a Karjaportti al 
mismo tiempo para que pudiera financiar el aplaza­
miento de los pagos de 2004. Por otra parte, la garantía 
estaba sujeta a una comisión elevada y el elemento de 
ayuda de la garantía era inferior al umbral de minimis. Por 
último, en el momento en que se concedió la garantía, 
las previsiones para Karjaportti eran buenas. 

5.2.2. Préstamo concedido el 12 de enero de 2006 
(medida 14) 

(108) Finlandia considera que el préstamo concedido en 2006 
no implicaba ayuda estatal puesto que Finnvera actuó 
como un acreedor privado en una economía de mercado 
al convertir el interés impagado en un préstamo de 
acuerdo con el programa de reorganización. Además, 
algunos acreedores privados convirtieron sus tipos de 
interés impagados en nuevos préstamos poco antes de 
que Finnvera así lo hiciera en condiciones similares. 

5.2.3. Garantía concedida el 14 de septiembre de 2006 
(medida 15) 

(109) Finlandia considera que la garantía se concedió ajustán­
dose a la Comunicación sobre la garantía de 2000. En 
cualquier caso, la garantía no implica ayuda estatal 
puesto que solo cubre el 16,7 % de 1,8 millones EUR 
y el resto de esa cantidad la cubrían acreedores privados 
mediante garantías. 

5.2.4. Préstamo concedido el 6 de julio de 2007 (medida 16) 

(110) Finlandia considera que el préstamo concedido en 2007 
no implicaba ayuda estatal puesto que Finnvera actuó 
junto con dos acreedores privados que concedieron nue­
vos préstamos al mismo tiempo en condiciones similares. 
Además, el préstamo estaba asegurado mediante valiosas 
hipotecas inmobiliarias y comerciales. 

5.2.5. Garantía concedida el 9 de enero de 2008 (medida 17) 

(111) Finlandia considera que la contragarantía se concedió 
ajustándose a la Comunicación sobre la garantía de 
2000. En cualquier caso, no implica ayuda estatal puesto 
que la otra parte implicada era un prestamista privado y 
la comisión de garantía impuesta por Finnvera era con­
siderablemente superior a la impuesta por el prestamista 
privado. 

6. OBSERVACIONES DE LAS PARTES INTERESADAS 

(112) La parte interesada solo formuló observaciones sobre las 
medidas 1, 2, 3, 5, 7, 9 y 10. 

6.1.1. Garantía concedida el 12 de junio de 2000 (medida 1) 

(113) La parte interesada declara que la garantía se concedió 
para asegurar un préstamo de 25 millones FIM destinado 
a la inversión en una nueva planta de producción. 

6.1.2. Asignación de terrenos (medida 2) 

(114) La parte interesada sostiene que se asignó a Karjaportti 
un terreno y que el Ayuntamiento de Mikkeli se com­
prometió a efectuar obras de ingeniería municipal y otros 
trabajos técnicos necesarios, con un coste que ascendía a 
2,5 millones FIM. Karjaportti pagó 1,2 millones FIM por 
el solar. En la contabilidad de Karjaportti, el solar se 
valoró en 403 000 EUR y la parte interesada se pregunta 
si la asignación del terreno podría constituir ayuda esta­
tal. 

6.1.3. Adquisición de terrenos (medida 3) 

(115) La parte interesada alega que el Ayuntamiento de Mikkeli 
compró seis edificios industriales abandonados en Mik­
keli y pagó un total de 6,7 millones EUR por ellos. Un 
inversor que actuara con arreglo al principio del inversor 
en una economía de mercado no habría comprado pro­
piedades de una empresa con graves problemas financie­
ros a ese precio. 

6.1.4. Garantía concedida el 10 de mayo de 2004 
(medida 5) 

(116) La parte interesada alega que Karjaportti tenía serios pro­
blemas cuando se concedió la garantía. La empresa tenía 
ya cuantiosas deudas con el Ayuntamiento de Mikkeli y 
las empresas del grupo propiedad de dicho ayuntamiento. 

6.1.5. Compra de acciones de Karjaportti (medida 7) 

(117) La parte interesada alega que el precio pagado por las 
acciones en la empresa inmobiliaria estaba por encima de 
su valor contable. 

6.1.6. Amortización de deudas en los estados financieros de 
2006 y 2008 (medida 9 y medida 10) 

(118) La parte interesada presentó una copia de las actas de la 
reunión de la Junta de Gobierno municipal de 5 de fe­
brero de 2007, en la que se decidió la amortización de 
deudas en los estados financieros de 2006. Además, se­
ñala que era como mínimo infrecuente que el Ayunta­
miento de Mikkeli amortizara deudas de Karjaportti por 
importe de millones de euros en sus estados financieros 
de 2008, y se pregunta en particular por qué el Ayun­
tamiento de Mikkeli estaba dispuesto en aquel momento 
a seguir avalando a Karjaportti.
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7. EVALUACIÓN 

(119) El artículo 107, apartado 1, del TFUE dispone que serán 
incompatibles con el mercado interior, en la medida en 
que afecten a los intercambios comerciales entre Estados 
miembros, las ayudas otorgadas por los Estados o me­
diante fondos estatales, bajo cualquier forma, que falseen 
o amenacen falsear la competencia, favoreciendo a deter­
minadas empresas o producciones. 

(120) Las condiciones establecidas en el artículo 107, apartado 
1, del TFUE son acumulativas y, por consiguiente, para 
que una medida sea considerada ayuda estatal deben 
reunirse todas las condiciones simultáneamente. 

(121) Aunque el artículo 107, apartado 1, del TFUE establece la 
prohibición general de ayudas estatales dentro de la 
Unión, el artículo 107, apartados 2 y 3, del TFUE prevé 
excepciones a la norma general de que dicha ayuda es 
incompatible con el mercado interior como establece el 
artículo 107, apartado 1, del TFUE. 

(122) En las siguientes secciones, la Comisión evalúa la exis­
tencia de ayuda estatal separadamente para cada una de 
las medidas descritas. Si una medida implica ayuda esta­
tal, la Comisión pasa a evaluar la compatibilidad de la 
misma. La Comisión hace una distinción entre las medi­
das retiradas, las medidas concedidas por el Ayunta­
miento de Mikkeli y las medidas concedidas por Finn­
vera. Como aspecto preliminar, se evaluó a partir de qué 
momento podía considerarse que Karjaportti era una em­
presa en crisis. 

7.1. Empresa en crisis 

(123) Tanto para determinar la existencia de ayuda estatal 
como la compatibilidad de las medidas en cuestión es 
relevante si el beneficiario estaba en crisis en el momento 
en que se concedieron las medidas. La cuestión de si 
Karjaportti puede ser considerada una empresa en crisis 
ha de evaluarse con arreglo a las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 1999 hasta el 9 de octubre 
de 2004, fecha en la que expiraron dichas Directrices ( 37 ). 
A partir del 10 de octubre de 2004, son de aplicación las 
Directrices de salvamento y reestructuración de 2004 ( 38 ). 

(124) Según las Directrices de salvamento y reestructuración de 
1999, puede considerarse que una empresa está en crisis 
cuando reúne los denominados criterios estrictos 

establecidos en el punto 5 de dichas Directrices, es decir, 
cuando ha perdido más de la mitad de su capital suscrito 
o podría ser sometida a un procedimiento de quiebra o 
insolvencia en virtud del Derecho interno. Aun no reu­
niéndose los criterios estrictos, una empresa puede no 
obstante mostrar los «síntomas habituales de crisis», se­
gún el punto 6 de las Directrices de 1999, como son el 
nivel creciente de pérdidas, la disminución del volumen 
de negocios, el incremento de las existencias, el exceso de 
capacidad, la disminución del margen bruto de autofinan­
ciación, el endeudamiento creciente, el aumento de los 
gastos financieros y el debilitamiento o desaparición de 
su activo neto (denominados criterios flexibles). Los pun­
tos 10 y 11 de las Directrices de salvamento y reestruc­
turación de 2004 contemplan criterios estrictos y flexi­
bles similares. 

(125) En este contexto, la Comisión señala que, en el año 
2000, Karjaportti no había perdido fondos propios ni 
daba muestras de los «síntomas habituales» de una em­
presa en crisis. De hecho, aparentemente Karjaportti era 
una empresa saneada que registró un elevado volumen de 
negocios, un resulto de explotación positivo, capital en 
acciones y reservas estables a niveles relativamente eleva­
dos durante el periodo comprendido entre 2000 y 2002 
(véase también el Cuadro I). 

(126) La situación era menos halagüeña en los años siguientes. 
El volumen de negocios fue disminuyendo y las pérdidas 
habían aumentado considerablemente de 2003 a 2004. 
El endeudamiento crecía y, ya a principios de 2004, el 
beneficiario comenzó la reprogramación de deudas y 
tuvo que pedir a sus acreedores el aplazamiento de los 
pagos que vencían ( 39 ). También parece que Karjaportti 
tenía cierto exceso de capacidad. Además, hay que tener 
en cuenta que desde 2004, las pérdidas de Karjaportti ya 
no estaban cubiertas por el fondo de contingencias (véase 
el Cuadro I). 

(127) Según los estados financieros de Karjaportti, su capital en 
acciones casi desapareció en 2004, puesto que cayó en 
picado a menos de una décima parte de su valor con 
respecto a 2003. Desde entonces, la empresa registró un 
patrimonio negativo que ha tendido a incrementarse en 
los últimos años. Con la excepción del ejercicio 2006, 
desde 2003 Karjaportti ha generado pérdidas. Los bene­
ficios obtenidos en 2006 no pueden considerarse como 
un signo de recuperación puesto que no se debieron a la 
actividad de base de la empresa. Los resultados de explo­
tación de Karjaportti siguieron siendo negativos, al igual 
que los años anteriores y posteriores. Los beneficios de 
2006 no fueron suficientes para contrarrestar el déficit 
acumulado en los periodos contables anteriores ni para 
compensar el patrimonio negativo. En términos genera­
les, la situación financiera de Karjaportti siguió siendo 
muy desfavorable. En 2008, las autoridades tributarias 
pusieron en dos ocasiones a Karjaportti bajo procedi­
miento de insolvencia.
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( 37 ) Véase el punto 79 de las Directrices de salvamento y reestructura­
ción de 1999: «Sin perjuicio de las disposiciones siguientes, las 
presentes Directrices entrarán en vigor a partir del momento en 
que se publiquen en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas. 
Se mantendrán en vigor, salvo nueva decisión, durante cinco años.» 
Las Directrices de salvamento y reestructuración de 1999 se publi­
caron el 9 de octubre de 1999. 

( 38 ) Véase el punto 102 de las Directrices de salvamento y reestructu­
ración de 2004. 

( 39 ) Según las actas de una reunión del Pleno municipal de 8 de marzo 
de 2004, Karjaportti había empezado a reestructurar su deuda ese 
mismo año y pidió al ayuntamiento que le concediera un aplaza­
miento de los vencimientos de 2004 al año 2005 del préstamo 
concedido en 2000, garantizado por el Ayuntamiento de Mikkeli (y 
el Pleno municipal lo aceptó).



(128) A la vista de los hechos expuestos en los considerandos 
125-127, puede concluirse que, desde principios de 
2004, Karjaportti era una empresa en crisis a tenor del 
punto 5 de las Directrices de salvamento y reestructura­
ción de 1999 y del punto 11 de las Directrices de sal­
vamento y reestructuración de 2004, respectivamente. En 
2008, cuando Karjaportti fue puesta bajo procedimiento 
concursal, también podía considerarse como empresa en 
crisis con arreglo al punto 10 c) de las Directrices de 
salvamento y reestructuración de 2004. 

7.2. Medidas retiradas 

7.2.1. Garantía no ejecutada que había sido prevista para 
2009 (medida 11) 

(129) Según el artículo 8 del Reglamento (CE) n o 659/1999 del 
Consejo, de 22 de marzo de 1999, por el que se esta­
blecen disposiciones de aplicación del artículo 93 del 
Tratado CE ( 40 ) («el Reglamento de procedimiento»), un 
Estado miembro interesado puede retirar a su debido 
tiempo la notificación después de la incoación del pro­
cedimiento de investigación formal antes de que la Co­
misión haya adoptado una decisión sobre el carácter de 
ayuda de la medida notificada. En tal caso, la Comisión 
decidirá concluir el procedimiento por carecer de objeto. 

(130) Puesto que la decisión del Pleno del Ayuntamiento de 
Mikkeli de aportar una garantía a Karjaportti no se 
hizo definitiva y la Junta de Gobierno municipal decidió 
en febrero de 2010 no ejecutar la garantía, Finlandia 
retiró la notificación de la garantía en marzo de 2010. 
Así pues, por lo que se refiere a la garantía, la investiga­
ción quedó sin objeto. 

7.3. Medidas concedidas por el Ayuntamiento de 
Mikkeli 

7.3.1. Garantía concedida el 12 de junio de 2000 (medida 1) 
y asignación de terrenos (medida 2) 

E x i s t e n c i a d e a y u d a e s t a t a l 

(131) Garantía (medida 1): Como se describe en los conside­
randos 14-16, el Ayuntamiento de Mikkeli concedió la 
garantía en junio de 2000 e hizo pagos en virtud de la 
misma en diciembre de 2004. Después de que el Ayun­
tamiento de Mikkeli se convirtiera en acreedor de Karja­
portti, las condiciones del préstamo cambiaron dentro 
del procedimiento de reorganización concursal (para 
más detalles, véanse los considerandos 34-39). 

(132) En consecuencia, hay que distinguir varias fases. Aunque 
la ayuda se otorga al conceder la garantía, cualquier pago 
que efectúe el Estado con arreglo a la garantía no se 
considera una concesión de ayuda estatal ( 41 ). Por otra 
parte, el cambio en las condiciones del préstamo después 
de que el garante estatal se convirtiera en acreedor podría 
implicar ayuda estatal. A continuación, se examinará si la 
garantía otorgada en junio de 2000 constituye ayuda 

estatal. La cuestión de si los cambios en las condiciones 
del préstamo podrían implicar ayuda estatal se evalúa 
como parte de la medida 6 (véanse los considerandos 
188-195). 

(133) La garantía la concedió el Ayuntamiento de Mikkeli y, 
por consiguiente, consiste en fondos estatales y es impu­
table al Estado. 

(134) Para que implique ayuda estatal, a tenor del artículo 107, 
apartado 1, del TFUE, una medida debe conferir una 
ventaja que una empresa no habría obtenido en condi­
ciones normales de mercado. Para realizar esa evaluación, 
la Comisión se basará en la Comunicación sobre la ga­
rantía. Cuando se concedió la medida, estaba vigente la 
Comunicación sobre la garantía de 2000. No obstante, 
como indica claramente la jurisprudencia del Tribunal, la 
cuestión de si la ayuda constituye ayuda estatal a tenor 
del Tratado debe determinarse sobre la base de elementos 
objetivos «que se aprecian en la fecha en la que la Co­
misión adopta su decisión» ( 42 ). Por consiguiente, para la 
evaluación en cuestión, la Comisión se basará en la Co­
municación sobre la garantía de 2008. 

(135) Según el punto 3.2 de la Comunicación sobre la garantía 
de 2008, la existencia de ayuda estatal en una garantía 
estatal concreta puede descartarse si se cumplen cuatro 
requisitos acumulativos: «a) el prestatario no se encuentra 
en una situación financiera difícil […], b) el alcance de la 
garantía puede evaluarse adecuadamente en el momento 
de su concesión, […] c) la garantía no cubre más del 
80 % del préstamo u otra obligación financiera pendiente 
[…], d) se paga por la garantía un precio basado en el 
mercado […].» 

(136) En el asunto que nos ocupa, el prestatario no se encon­
traba en una situación financiera difícil cuando se con­
cedió la garantía (véanse los considerandos 123–128). 
Sin embargo, la garantía evaluada cubre el 100 % del 
préstamo. 

(137) Además, la garantía se concedió sin una comisión de 
garantía, aun cuando la propia autoridad que la concedió 
consideró que entrañaba un gran riesgo ( 43 ). Aunque Fin­
landia alega que Karjaportti podría haber conseguido una 
garantía similar en el mercado, la Comisión opina que 
una prima de garantía de cero no puede considerarse que 
se ajuste a una prima de mercado aplicable en el mo­
mento de la concesión. La garantía cubría el 100 % del 
préstamo en cuestión, lo que significa que la autoridad 
otorgante corrió ella sola con el riesgo de impago por 
parte del beneficiario y la garantía se concedió como 
garantía absoluta, es decir, el garante era responsable 
del principal de la deuda como si fuera su propia deuda
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( 40 ) DO C 83 de 27.3.1999, p. 1. 
( 41 ) Punto 2.1 de la Comunicación sobre la garantía de 2008. 

( 42 ) Véanse asuntos acumulados C-341/06 P y C-342/06 P, Chronopost 
SA y La Poste / Union française de l'express y otros, Rec. 2008, p. 
I-04777, apartado 95. 

( 43 ) Según las actas del Pleno del Ayuntamiento de Mikkeli de 12 de 
junio de 2000, «… hay que señalar que el riesgo para el ayunta­
miento es grande durante los primeros años …».



y el acreedor podría reclamar la devolución del principal 
de la deuda al garante a su vencimiento. 

(138) En consecuencia, en el asunto que nos ocupa, contraria­
mente al punto de vista de Finlandia, la Comisión opina 
que la medida no puede considerarse exenta de ayuda. 

(139) El argumento de Finlandia de que la medida fue conce­
dida junto con otras partes puede desestimarse, puesto 
que según la información facilitada por Finlandia, los 
otros participantes en la investigación también eran de 
propiedad estatal. Por consiguiente, se considera que la 
medida confiere una ventaja a Karjaportti. 

(140) Para que sea considerada ayuda estatal, una medida debe 
ser específica o selectiva favoreciendo a determinadas 
empresas o producciones. La medida evaluada fue con­
cedida a Karjaportti, una compañía concreta. Por lo tanto, 
la Comisión considera que la medida adoptada constituye 
una ventaja selectiva para el beneficiario. 

(141) Por último, la Comisión ha de considerar si es probable 
que la medida adoptada por el Ayuntamiento de Mikkeli 
en favor de Karjaportti falsee la competencia y afecte a 
los intercambios comerciales entre los Estados miembros, 
al dar a esta compañía una ventaja sobre sus competido­
res (potenciales) que no reciben apoyo público. Existen 
intercambios comerciales de productos cárnicos entre los 
Estados miembros, el sector de actividad del beneficiario. 
Según Finlandia, Karjaportti exporta sus productos prin­
cipalmente a Rusia, pero también a los Estados miem­
bros. Por tanto, la Comisión considera probable que la 
medida adoptada falsee la competencia y afecte a los 
intercambios comerciales entre los Estados miembros. 

(142) Basándose en cuanto antecede, la Comisión concluye que 
la medida constituye ayuda estatal. 

(143) Asignación de terrenos (medida 2): Finlandia no niega 
que la medida pueda constituir ayuda estatal. Al benefi­
ciario se le concedió claramente una ventaja, puesto que 
no tuvo que pagar por la asignación del terreno. Además, 
el Ayuntamiento de Mikkeli devolvió al beneficiario los 
costes de aplanar el terreno. Por consiguiente, la Comi­
sión considera que la medida confiere una ventaja a Kar­
japortti que no habría obtenido en el mercado. 

(144) Además, la medida reúne todos los demás requisitos para 
que exista ayuda estatal. Como se describe con detalle en 
los considerandos 133, 140 y 141, la asignación de 

terrenos también consiste en fondos estatales y es impu­
table al Estado, es selectiva y falsea la competencia y 
afecta a los intercambios comerciales entre los Estados 
miembros. 

(145) Basándose en cuanto antecede, la Comisión concluye que 
la medida constituye ayuda estatal. 

C o m p a t i b i l i d a d 

(146) Finlandia alega que la garantía, junto con la asignación de 
terrenos para la construcción de la planta de producción 
de Tikkala, es compatible como ayuda regional. Cuando 
se concedieron las medidas 1 y 2, es decir, en el año 
2000, estaban vigentes las DAR de 1998 ( 44 ). Las medi­
das examinadas no se concedieron en virtud de un régi­
men sino como un pago individual ad hoc. Puesto que se 
concedieron en un sector en el que son de aplicación las 
DAR de 1998, las medidas entran en principio en el 
ámbito de las mismas. En el momento de la concesión, 
el beneficiario no estaba en crisis, como se explica en los 
considerandos 123–128, y estaba situado en Itä-Suomen, 
región que puede acogerse a ayuda regional en virtud del 
artículo 107, apartado 3, letra a), del TFUE. Por consi­
guiente, la Comisión ha evaluado el proyecto con arreglo 
a las DAR de 1998. Esta evaluación ha dado lugar a las 
siguientes observaciones: 

(147) Según la sección 2 de las DAR de 1998, la ayuda regio­
nal solo puede ser compatible si hay un equilibrio entre 
el falseamiento que produce y sus ventajas desde el punto 
de vista del desarrollo de una región desfavorecida. En 
este contexto, la Comisión señala que el proyecto de 
inversión en cuestión debía tener un impacto positivo 
sobre el desarrollo regional. El proyecto contribuyó a 
impulsar el desarrollo de la actividad económica y a la 
creación de empleos nuevos e indirectos. De hecho, 
como se explica en el considerando 24, la nueva planta 
de producción iba a aumentar el número de empleos en 
la región de unos 400 a 550 o 600. 

(148) La sección 4 de las DAR de 1998 establece las condicio­
nes para la concesión de ayuda regional compatible. 

(149) En primer lugar, según el punto 4.1 de las DAR de 1998, 
las ayudas regionales pueden tener por objeto la realiza­
ción de una inversión productiva (inversión inicial) o la 
creación de empleo ligada a la inversión. Según el punto 
4.4 de las DAR de 1998, se entiende por inversión inicial 
una inversión en capital fijo relacionada con la creación 
de un nuevo establecimiento, la ampliación de un esta­
blecimiento existente o el lanzamiento de una actividad 
que implique un cambio fundamental en el producto o el 
procedimiento de producción de un establecimiento exis­
tente. Las medidas examinadas se utilizaron para cons­
truir una nueva planta de producción, lo que es una 
inversión inicial a tenor del punto 4.4 de las DAR de 
1998.
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( 44 ) Véase la Sección 6 de las DAR de 1998.



(150) En segundo lugar, la intensidad de ayuda debe ser inferior 
al límite máximo de ayuda regional del 24 % ( 45 ). Para 
calcular la intensidad de ayuda, hay que determinar el 
valor de la inversión y el elemento de ayuda contenido 
en las medidas consideradas. 

a) Por lo que se refiere al valor de la inversión, según el 
punto 4.5 de las DAR de 1998, los gastos subvencio­
nables al respecto pueden incluir costes del terreno, el 
edificio y equipamiento. En caso de traspaso, se to­
marán exclusivamente en cuenta los costes de read­
quisición de dichos activos. De hecho, Finlandia cal­
culó que los costes subvencionables, según estas dis­
posiciones, eran de 25 935 928 EUR (véase el consi­
derando 22 y el Cuadro III). 

b) En cuanto al elemento de ayuda implicado, Finlandia 
presentó un cálculo cuya credibilidad ha sido verifi­
cada por la Comisión. Por lo que se refiere a la me­
dida 1, la garantía concedida por el Ayuntamiento de 
Mikkeli, para cuantificar el elemento de ayuda puede 
utilizarse la Comunicación sobre la garantía de 2000. 
Hay previstos tres métodos para cuantificar el ele­
mento de ayuda, uno de los cuales es calcularlo «me­
diante cualquier otro método objetivamente justifica­
ble y reconocido» (sección 3.2 de la Comunicación 
sobre la garantía de 2000). Finlandia ha comparado 
el tipo de interés de mercado de una garantía compa­
rable a la prima de garantía realmente cobrada por el 
Ayuntamiento de Mikkeli, lo que de hecho parece ser 
un método objetivamente justificable y reconocido. 
Por lo que se refiere a la medida 2, el elemento de 
ayuda consiste en el valor del terreno más los costes 
de aplanarlo, lo que también es aceptable. Por lo que 
se refiere a la financiación de Finnvera y del Ministerio 
de Comercio e Industria, que no es objeto de la pre­
sente Decisión, si se considerara que la financiación 
implicaba ayuda estatal, también habría que tener en 
cuenta el elemento de ayuda. Finlandia facilitó un 
cálculo para el elemento de ayuda contenido en el 
préstamo de Finnvera que se considera fiable. En 
cuanto a las subvenciones directas del Ministerio de 
Comercio e Industria, se tuvo en cuenta la totalidad 
del importe. En conjunto, teniendo en cuenta el ele­
mento de ayuda contenido en las medidas concedidas 
por el Ayuntamiento de Mikkeli, Finnvera y el Minis­
terio de Comercio e Industria, el elemento de ayuda 
(calculado como equivalente bruto de subvención), es 
de 3 617 143 EUR (véase el Cuadro II). 

(151) El elemento de ayuda de 3 617 143 EUR corresponde a 
una intensidad de ayuda del 13,95 % de los costes sub­
vencionables totales de 25 935 928 EUR. Por tanto, la 
intensidad de ayuda está por debajo del umbral del 24 %. 

(152) En tercer lugar, según el punto 4.10 de las DAR de 
1998, las ayudas a la inversión inicial deberán supedi­
tarse al mantenimiento de la inversión de que se trate 

durante un período mínimo de cinco años. Finlandia 
confirmó que la inversión iba a mantenerse durante un 
período mínimo de cinco años. 

(153) En cuarto lugar, según el punto 4.2 de las DAR de 1998, 
la aportación del beneficiario a la financiación debe ser 
como mínimo del 25 %. Finlandia confirmó que así era. 

(154) En quinto lugar, la Comisión señala que, con arreglo al 
punto 4.2 de las DAR de 1998, la solicitud de ayuda se 
presentó antes de que comenzaran las obras y que se han 
respetado las normas sobre acumulación de la ayuda, 
como prevé el punto 4.18 de las DAR de 1998, y que 
no se ha superado el límite máximo de intensidad de la 
ayuda. 

(155) Basándose en los argumentos anteriores, la Comisión 
considera que las medidas 1 y 2 cumplen las condiciones 
de las DAR de 1998 y, por lo tanto, son compatibles. 

7.3.2. Adquisición de terrenos (medida 3) 

(156) En principio, el principio del inversor en una economía 
de mercado también es aplicable a la adquisición de 
terrenos y otros activos por el Estado. Esta adquisición 
podría contener ayuda estatal si no puede ser considerada 
una transacción comercial normal. Incluso si una autori­
dad pública adquiere bienes y servicios a precio de mer­
cado, puede no obstante haber ayuda estatal si resulta 
que el Estado no tenía necesidad real de los terrenos y 
otros activos en cuestión ( 46 ). 

(157) Por consiguiente, la Comisión ha de evaluar si la adqui­
sición de terrenos puede considerarse una transacción 
comercial normal. Para ello, debe considerarse si el precio 
pagado por el Ayuntamiento de Mikkeli reflejaba el valor 
de las propiedades y del edificio adquiridos. 

(158) Según la parte interesada, un inversor privado en una 
economía de mercado no habría estado dispuesto a pagar 
6,7 millones EUR por los edificios industriales que el 
Ayuntamiento de Mikkeli compró a ese precio. 

(159) Finlandia, por otra parte, facilitó a la Comisión una in­
dicación del valor de las propiedades. Según Finlandia, el 
banco privado […] tenía una hipoteca que ascendía a 7,5 
millones EUR sobre una de las propiedades vendidas en 
el momento de la adquisición ( 47 ).
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( 45 ) Decisión de la Comisión en el asunto N238/1999; carta a Finlandia 
de 13 de diciembre de 1999 relativa al mapa de ayudas regionales 
2000-2006. 

( 46 ) Véase el asunto T-14/96 Bretagne Angleterre Irlande (BAI) / Comi­
sión, Rec. 1999, p. II-139, apartado 71; asuntos acumulados T- 
116/01 y T-118/01, P & O European Ferries (Vizcaya), SA y Di­
putación Foral de Vizcaya/Comisión, Rec. 2003, p. II-02957, apar­
tados 114 y ss. 

( 47 ) Véase el considerando (23); cuando la propiedad fue cedida al 
Ayuntamiento de Mikkeli, estaba libre de hipotecas.



(160) Finlandia informó a la Comisión de que no hay una 
evaluación del terreno. La Comisión considera que el 
valor de la hipoteca que tenía un banco privado podría 
dar una indicación del valor de la propiedad. De hecho, 
antes de aceptar garantías secundarias, un banco valorará 
la propiedad en cuestión de manera que, si el deudor no 
puede reembolsar la deuda, el banco pueda resarcirse 
ejecutando la hipoteca. 

(161) Por lo que respecta a las propiedades en cuestión, el 
Ayuntamiento de Mikkeli pagó un precio de compra de 
6 646 787 EUR, lo que es inferior al importe registrado 
de la hipoteca en poder de una parte privada sobre una 
de las propiedades antes de que se cerrara el procedi­
miento de venta. Además de esta propiedad, se vendieron 
al Ayuntamiento de Mikkeli otras cinco propiedades y un 
edificio. Por otra parte, la Comisión señala que el Ayun­
tamiento de Mikkeli compró las propiedades con el fin 
de convertir el terreno en una zona residencial modifi­
cando los planos municipales; las propiedades estaban 
situadas cerca del centro, en una zona residencial atrac­
tiva. 

(162) Basándose en cuanto antecede, se despejan las dudas 
planteadas por la Comisión en la decisión de incoación 
en cuanto al precio pagado por las propiedades y edifi­
cios. Se considera que el Ayuntamiento de Mikkeli com­
pró las propiedades y el edificio a un precio que reflejaba 
su valor y que se cumple el criterio del inversor en una 
economía de mercado. Por consiguiente, la Comisión 
concluye que la medida no implica ayuda estatal. 

7.3.3. Garantía concedida el 8 de marzo de 2004 (medida 4) 
y garantía concedida el 10 de mayo de 2004 
(medida 5) 

(163) Por lo que se refiere a la garantía concedida en junio de 
2000, hay que distinguir varias etapas (concesión de la 
garantía; pago en virtud de la garantía; cambio en las 
condiciones del préstamo; comparar con el considerando 
132). En consecuencia, a continuación se examina si las 
garantías otorgadas en marzo de 2004 y en mayo de 
2004 constituyen ayuda estatal. La cuestión de si los 
cambios en las condiciones del préstamo podrían impli­
car ayuda estatal se evalúa como parte de la medida 6 
(véanse los considerandos 188-195). 

E x i s t e n c i a d e a y u d a e s t a t a l 

(164) Medida 4: Contrariamente a los argumentos de Finlandia, 
expuestos en el considerando 92, la Comisión considera 
que convertir obligaciones existentes en una nueva ga­
rantía puede constituir ayuda estatal. A este respecto, hay 
que distinguir entre ayuda existente y ayuda nueva. La 
definición de ayuda existente implica medidas de ayuda 
individuales que hayan sido ejecutadas antes de la entrada 
en vigor del Tratado (artículo 1, letra b), del Reglamento 
de procedimiento). Por el contrario, nueva ayuda es «toda 
ayuda […] que no sea ayuda existente, incluidas las mo­
dificaciones de ayudas» (artículo 1, letra c) del Regla­
mento de procedimiento). Según el Reglamento (CE) 

n o 794/2004 de la Comisión, de 21 de abril de 2004, 
por el que se establecen disposiciones de aplicación del 
Reglamento (CE) n o 659/1999 del Consejo ( 48 ), una mo­
dificación es «cualquier cambio que no constituya una 
modificación de naturaleza puramente formal o adminis­
trativa sin repercusiones para la evaluación de la compa­
tibilidad de la medida de ayuda con el mercado común». 

(165) En realidad, el Ayuntamiento de Mikkeli concedió una 
nueva garantía el 8 de marzo de 2004 que avalaba un 
nuevo préstamo concedido por Tapiola el 14 de abril de 
2004. La nueva garantía no puede considerase una con­
tinuación de la antigua puesto que se concedió para un 
nuevo préstamo con nuevas condiciones. El hecho de que 
este préstamo sustituyera a otro concedido en 1992 por 
Tapiola que ya había sido garantizado por el Ayunta­
miento de Mikkeli no cambia el punto de vista de la 
Comisión. Si bien es cierto que el nuevo préstamo as­
cendía al capital restante del antiguo, y que el tipo de 
interés era más favorable para Karjaportti (4,5 % anual el 
préstamo antiguo; 4 % anual el nuevo), había un cambio 
en la duración del préstamo (el antiguo debía reembol­
sarse diez años después de su concesión, es decir, en 
noviembre de 2002; el nuevo permitía su reembolso 
hasta 2014). En conjunto, el importe del nuevo préstamo 
(capital más intereses para los años 2004 a 2014) es 
superior al importe del antiguo. En consecuencia, al con­
ceder la nueva garantía, el riesgo del Ayuntamiento de 
Mikkeli y, por tanto, el importe de la medida aumentaron 
con respecto a la garantía anterior. La concesión de la 
nueva garantía ha de considerarse como una modifica­
ción de la antigua que permite calificar a la nueva garan­
tía de nueva ayuda. Por consiguiente, puede desestimarse 
el argumento de Finlandia de que la garantía antigua se 
concedió antes de la adhesión de Finlandia y que, por lo 
tanto, puede considerarse ayuda existente y que no puede 
considerarse que la nueva garantía implique nueva ayuda. 

(166) La cuestión de si la garantía otorgó una ventaja al bene­
ficiario puede evaluarse sobre la base de la Comunicación 
sobre la garantía de 2008. Cuando se concedió la medi­
da, estaba vigente la Comunicación sobre la garantía de 
2000. No obstante, como se explica en el considerando 
134, la Comisión se basará en la Comunicación sobre la 
garantía de 2008 al evaluar la medida. Según el punto 
3.2 de la Comunicación sobre la garantía de 2008, la 
existencia de ayuda estatal en una garantía estatal con­
creta puede descartarse si se cumplen cuatro requisitos 
acumulativos (véase el considerando 135). La garantía 
evaluada cubre el 100 % del préstamo. Con esto basta 
para afirmar que la existencia de ayuda estatal no puede 
descartase sobre la base del punto 3.2 de la Comunica­
ción sobre la garantía de 2008. Además, y contraria­
mente a los argumentos de Finlandia, la Comisión con­
sidera que, ya en marzo de 2004 (véanse los consideran­
dos 123-128), Karjaportti estaba en crisis, a tenor de las 
Directrices de salvamento y reestructuración de 1999, lo 
cual es otro motivo por el que la garantía no puede 
acogerse al punto 3.2 de la Comunicación sobre la ga­
rantía de 2008.
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( 48 ) DO C 140 de 30.4.2004, p. 1.



(167) Además, la garantía se concedió sin comisión de garantía, 
aun cuando la empresa estaba en crisis y el riesgo para el 
Ayuntamiento de Mikkeli podría considerarse que era 
considerable. La garantía cubría el 100 % del préstamo 
en cuestión, lo que significa que la autoridad otorgante 
corrió ella sola con el riesgo de impago por parte del 
beneficiario y se concedió como garantía absoluta, es 
decir, el garante es responsable del principal de la deuda 
como si fuera su propia deuda y el acreedor puede re­
clamar la devolución del principal de la deuda al garante 
a su vencimiento. 

(168) Además, Finlandia cree que la medida se ajusta al prin­
cipio del inversor en una economía de mercado, en par­
ticular porque había participantes privados. Este argu­
mento puede desestimarse. Según la información facili­
tada por Finlandia, en primer lugar, los participantes 
privados no concedieron al beneficiario garantías sino 
préstamos. En segundo lugar, los préstamos de los par­
ticipantes privados no se concedieron al mismo tiempo 
que los créditos garantizados destinados a pensiones. En 
tercer lugar, el tipo de interés exigido al menos por uno 
de los participantes privados para un préstamo era ya 
más elevado que el tipo de interés del préstamo desti­
nado a pensiones. Lo que es más importante, los parti­
cipantes privados solo aceptaron préstamos a corto pla­
zo, con una duración de varios meses, mientras que la 
garantía concedida por el Ayuntamiento de Mikkeli cu­
bría un préstamo con una duración de diez años. 

(169) Habida cuenta de cuanto antecede, se considera que la 
medida confiere una ventaja a Karjaportti. Además, la 
medida 4 reúne todos los demás requisitos para que 
exista ayuda estatal. Como se describe con detalle en 
los considerandos 133, 140 y 141, esta garantía también 
consiste en fondos estatales y es imputable al Estado, es 
selectiva, falsea la competencia y afecta a los intercam­
bios comerciales entre los Estados miembros. 

(170) Medida 5: El argumento de Finlandia de que la medida se 
concedió para continuar la inversión iniciada en 2000 
puede desestimarse, puesto que la garantía era claramente 
una nueva medida. 

(171) Según el punto 3.2 de la Comunicación sobre la garantía 
de 2008, la existencia de ayuda estatal en una garantía 
estatal concreta puede descartarse si se cumplen cuatro 
requisitos acumulativos (véase el considerando 135). 
Como en la medida 4, la garantía evaluada cubre el 
100 % del préstamo y, en mayo de 2004, Karjaportti 
estaba en crisis a tenor de las Directrices de salvamento 
y reestructuración de 1999 (véanse los considerandos 
123-128). Por consiguiente, la garantía no puede aco­
gerse al punto 3.2 de la Comunicación sobre la garantía 
de 2008. 

(172) Además, de manera similar a la medida 4, la garantía se 
concedió sin comisión de garantía, aun cuando la em­
presa estaba en crisis y podría considerarse que el riesgo 
para el Ayuntamiento de Mikkeli era considerable. La 
garantía cubría el 100 % del préstamo en cuestión y se 
concedió como garantía absoluta. En consecuencia, en el 

asunto que nos ocupa, contrariamente al punto de vista 
de Finlandia, la Comisión opina que la medida confiere 
una ventaja a Karjaportti. 

(173) Además, la medida 5 reúne todos los demás requisitos 
para que exista ayuda estatal. Como se describe con de­
talle en los considerandos 133, 140 y 141, esta garantía 
también consiste en fondos estatales y es imputable al 
Estado, es selectiva, falsea la competencia y afecta a los 
intercambios comerciales entre los Estados miembros. 

(174) Basándose en cuanto antecede, la Comisión concluye que 
las medidas 4 y 5 constituyen ayuda estatal. 

C o m p a t i b i l i d a d 

(175) Finlandia no adujo argumentos por lo que se refiere a la 
compatibilidad de la medida 4. En cuanto a la medida 5, 
Finlandia invocó el artículo 107, apartado 3, letra a), del 
TFUE y las DAR de 1998 (véase el considerando 95). Las 
DAR de 1998, no obstante, no pueden utilizarse como 
base para la compatibilidad, puesto que Karjaportti estaba 
en crisis cuando se concedieron las dos garantías (véanse 
los considerandos 123-128). Según las DAR de 1998, las 
ayudas a empresas en crisis han de evaluarse con arreglo 
a las Directrices de salvamento y de reestructuración ( 49 ). 
Por consiguiente, la Comisión evaluará en primer lugar si 
las medidas 4 y 5 son compatibles como ayudas de 
salvamento y reestructuración con arreglo a dichas Direc­
trices. En el momento de la concesión, eran de aplicación 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 
1999 ( 50 ). 

(176) Según las Directrices de salvamento y reestructuración de 
1999, una ayuda de salvamento debe reunir determina­
dos requisitos, que no satisface la medida examinada. 

a) En primer lugar, aunque las medidas constituyen ayu­
das de tesorería consistentes en una garantía [punto 
23 a) de las Directrices de 1999], los préstamos cu­
biertos por las garantías respectivas no se concedieron 
a un tipo de interés como mínimo comparable a los 
tipos de interés observados para préstamos a empre­
sas saneadas (tipo de referencia para Finlandia en 
marzo de 2004: 4,43 % más 100 puntos básicos; 
tipo de referencia para Finlandia en mayo de 2004: 
4,43 % más 100 puntos básicos). 

b) En segundo lugar, las garantías no correspondían a 
préstamos cuyo plazo de amortización tras el último 
pago a la empresa de las cantidades prestadas no sea 
superior a doce meses [punto 23 b) de las Directrices 
de 1999].
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( 49 ) Véase el punto 4.4, notas a pie de página 10 y 21 de las DAR de 
1998. 

( 50 ) Según la sección 6 de las Directrices de salvamento y reestructura­
ción de 1999, estuvieron vigentes hasta el 9 de octubre de 2004; 
véase nota a pie de página 37.



c) En tercer lugar, Finlandia no aportó ningún dato de 
que la ayuda estuviera justificada por razones sociales 
serias y no fuera susceptible de provocar un desequi­
librio de la situación económica reinante en otros 
Estados miembros [punto 23 c) de las Directrices de 
1999]. 

d) En cuarto lugar, las garantías no se reembolsaron en 
el plazo de seis meses ni se creó un plan de rees­
tructuración a tenor de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 1999 [punto 23 d) de las Direc­
trices de 1999]. 

e) Por último, no hay indicios de que las garantías se 
limitaran al importe necesario para mantener a la 
empresa en funcionamiento durante el período para 
el que se autorizaron [punto 23 e) de las Directrices 
de 1999]. 

(177) Las medidas 4 y 5 tampoco reúnen todos los requisitos 
para una ayuda de reestructuración expuestos en las Di­
rectrices de salvamento y reestructuración de 1999. 

a) En primer lugar, las medidas no estaban supeditadas a 
la ejecución de un plan de reestructuración (punto 31 
de las Directrices de salvamento y reestructuración de 
1999). Cabe señalar que no se ha creado ningún plan 
de reestructuración a tenor del punto 32 y ss. de las 
Directrices de salvamento y reestructuración de 1999. 

b) En segundo lugar, los beneficiarios de la ayuda deben 
contribuir de forma importante al plan de reestructu­
ración con cargo a sus propios recursos (punto 40 de 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 
1999) y para la medida examinada, no hay indicios 
de ninguna contribución por parte del beneficiario. 

c) En tercer lugar, para evitar falseamientos indebidos de 
la competencia, deben adoptarse medidas compensa­
torias (punto 37 de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 1999). Estas medidas no se han 
previsto. 

(178) Por consiguiente, la Comisión considera que las medidas 
no se concedieron con arreglo a las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 1999. 

(179) Además, hay que considerar si las medidas 4 y 5 podrían 
ser compatibles sobre la base de alguna otra de las ex­
cepciones contempladas en el artículo 107, apartados 2 y 
3, del TFUE. 

(180) Las excepciones del artículo 107, apartado 2, del TFUE 
no se aplican en el presente asunto porque las medidas 
en cuestión no son de carácter social, no han sido con­
cedidas a consumidores individuales, no están destinadas 
a reparar los perjuicios causados por desastres naturales o 

por otros acontecimientos de carácter excepcional y no 
han sido concedidas con objeto de favorecer la economía 
de determinadas regiones de la República Federal de Ale­
mania, afectadas por la división de ese país. 

(181) El artículo 107, apartado 3, del TFUE contempla otras 
excepciones. 

(182) El artículo 107, apartado 3, letra a), del TFUE dispone 
que podrán considerarse compatibles con el mercado 
interior «las ayudas destinadas a favorecer el desarrollo 
económico de regiones en las que el nivel de vida sea 
anormalmente bajo o en las que exista una grave situa­
ción de subempleo». Karjaportti, en el momento de la 
concesión, estaba situada en una de esas regiones. 

(183) Cuando se concedieron las medidas 4 y 5, la compatibi­
lidad de las ayudas a regiones asistidas estaba regulada 
por las DAR de 1998. Con arreglo a dichas Directrices, 
las empresas en crisis no pueden acogerse a ayudas re­
gionales. En consecuencia, habida cuenta de lo anterior, 
la Comisión concluye que la ayuda no puede acogerse a 
la excepción contemplada en el artículo 107, apartado 3, 
letra a), del TFUE. 

(184) El artículo 107, apartado 3, letra b), del TFUE dispone 
que podrán considerarse compatibles con el mercado 
interior «las ayudas para fomentar la realización de un 
proyecto importante de interés común europeo o desti­
nadas a poner remedio a una grave perturbación en la 
economía de un Estado miembro». La Comisión señala 
que la ayuda en cuestión no está pensada para fomentar 
la realización de un proyecto importante de interés co­
mún europeo ni la Comisión ha encontrado pruebas de 
que esté destinada a poner remedio a una grave pertur­
bación de la economía finlandesa. Habida cuenta de 
cuanto antecede, la Comisión concluye que la ayuda no 
puede acogerse a la excepción contemplada en el artícu­
lo 107, apartado 3, letra b) del TFUE. 

(185) El artículo 107, apartado 3, letra d), del TFUE establece 
que las ayudas destinadas a promover la cultura y la 
conservación del patrimonio podrán ser declaradas com­
patibles con el TFUE cuando no alteren las condiciones 
de los intercambios y de la competencia en la Unión en 
contra del interés común. Evidentemente, este artículo no 
se aplica en el presente asunto. 

(186) El artículo 107, apartado 3, letra c), del TFUE dispone la 
autorización de las ayudas destinadas a facilitar el desa­
rrollo de determinadas actividades o de determinadas 
regiones económicas, siempre que no alteren las condi­
ciones de los intercambios en forma contraria al interés 
común. La Comisión ha elaborado varias directrices y 
comunicaciones que explican cómo se aplicará la excep­
ción contenida en este artículo. No obstante, la Comisión 
considera que, dadas la naturaleza y las características de 
la ayuda, es evidente que las excepciones en virtud de 
dichas directrices y comunicaciones no son aplicables al 
presente asunto.
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(187) Basándose en los citados argumentos, la Comisión con­
sidera que las medidas 4 y 5 implican ayuda estatal que 
no es compatible con el mercado interior. 

7.3.4. Procedimiento de reorganización concursal (medida 6) 

(188) El argumento principal de Finlandia, expuesto en los 
considerandos 96-98, es que el Ayuntamiento de Mikkeli 
no fue más generoso que otros acreedores, sino que este 
actuó conjuntamente con los acreedores privados del 
beneficiario y en las mismas condiciones. Por tanto, al 
aceptar el programa de reorganización actuó como un 
inversor en una economía de mercado. 

(189) La primera cuestión que hay que verificar al respecto es si 
el criterio del operador en una economía de mercado se 
aplica a situaciones en las que una o varias entidades 
públicas, cuya actuación es imputable al Estado, adoptan 
múltiples medidas con respecto a una empresa. El Tribu­
nal General ha abordado esta cuestión en BP Chemicals/ 
Comisión ( 51 ). Según el Tribunal de Justicia, el mero he­
cho de que una empresa pública haya realizado ya apor­
taciones de capital calificadas como «ayudas» a su filial no 
excluye, a priori, la posibilidad de que una aportación de 
capital posterior pueda calificarse como inversión que se 
ajusta al criterio del inversor privado en una economía de 
mercado. La Comisión tiene, no obstante, que determinar 
si múltiples medidas con respecto a una empresa pueden 
razonablemente disociarse y pueden considerarse medi­
das independientes. A este respecto, según el Tribunal, 
deben tomarse en cuenta la cronología de las medidas en 
cuestión, su finalidad y la situación de la empresa filial en 
el momento en que se tomaron las decisiones de efectuar 
cada una de las aportaciones ( 52 ). 

(190) En el asunto que nos ocupa, la Comisión tiene que de­
terminar si las garantías concedidas en marzo y mayo de 
2004 (medida 4 y medida 5) pueden disociarse del pro­
cedimiento de reorganización concursal (medida 6). Si 
bien es cierto que las tres medidas se decidieron en el 
plazo de un año, la Comisión observa que intervinieron 
en un contexto diferente. Entretanto, se había iniciado un 
procedimiento de reorganización concursal, en el que 
participaron todos los acreedores de la empresa. Por lo 
tanto, la finalidad de la medida 6 ya no era permitir a la 
empresa recuperar la viabilidad sin recurrir a un proce­
dimiento de insolvencia consiguiendo nuevos fondos de 
bancos privados. El Ayuntamiento de Mikkeli, como to­
dos los demás acreedores, pretendían más bien, en su 
calidad de acreedores, maximizar la recuperación de sus 
deudas pendientes dentro de lo permitido por la legisla­
ción nacional sobre insolvencia. Por tanto, la Comisión 
considera que la medida 6 puede disociarse de las medi­
das 4 y 5. 

(191) Como se explica en el considerando 31, Karjaportti, con­
juntamente con los acreedores privados, solicitó el pro­
cedimiento de reorganización concursal ante el Tribunal 

de distrito de Mikkeli con arreglo a la Ley 47/1993 sobre 
reorganización de empresas. Se presentó al Tribunal un 
programa de reorganización, que incluía detalles sobre las 
medidas que se están evaluando. El Tribunal, tras verificar 
los detalles, aprobó el programa de reorganización. La 
Comisión señala que Karjaportti ha sido sometida al pro­
cedimiento de reorganización concursal con arreglo a la 
legislación finlandesa. De hecho, la finalidad de un pro­
cedimiento de este tipo es rehabilitar una empresa viable 
de un deudor en dificultades, garantizar su viabilidad 
continuada y obtener acuerdos de deuda. Por consiguien­
te, la Comisión considera que las medidas adoptadas por 
el ayuntamiento de Mikkeli durante el procedimiento de 
reorganización concursal pueden evaluarse con arreglo al 
principio del inversor en una economía de mercado. 

(192) Según la jurisprudencia Magefesa ( 53 ), si el Estado es más 
generoso que otros acreedores de la empresa, las medidas 
en virtud de un procedimiento de reorganización concur­
sal pueden constituir ayuda estatal. Por consiguiente, la 
Comisión verifica si verdaderamente los acreedores pú­
blicos y privados recibieron el mismo trato en el proce­
dimiento de reorganización. 

(193) En primer lugar, cabe señalar que en conjunto, el […] de 
deudas objeto de la reorganización (aproximadamente el 
[30-70] %) se adeuda a acreedores privados. Los princi­
pales acreedores privados son Nordea Bank, Pohjola Bank 
y Nordea Financing. En segundo lugar, hay que tener en 
cuenta que los acreedores de Karjaportti estaban divididos 
en varios grupos, en función de su rango. Junto con los 
acreedores privados Nordea Bank, OKO/Pohjola Bank y 
Nordea Financing, así como la financiera especializada 
propiedad del Estado Finnvera, el Ayuntamiento de Mik­
keli pertenecía al grupo de acreedores de grandes créditos 
privilegiados. Como puede verse en el Cuadro IV, dentro 
de estos grandes créditos privilegiados, el Ayuntamiento 
de Mikkeli tiene una participación del [10-40] %, mien­
tras que los acreedores privados conjuntamente tienen 
una participación del [30-70] %. Finnvera tiene una par­
ticipación del [10-40] %. 

(194) A continuación, se evalúa más a fondo cada una de las 
medidas adoptadas por el Ayuntamiento de Mikkeli: 

(195) Reducción de los tipos de interés para los créditos privi­
legiados: Como puede observarse en el Cuadro V, los 
tipos de interés para los préstamos y otras deudas (tasas 
impagadas) que se consideraron «grandes créditos privi­
legiados» fueron los mismos para los acreedores públicos 
y privados, con la excepción de […]. Este acreedor reci­
bió un tipo de interés del EURIBOR […] para todas las 
cantidades pendientes desde el inicio del procedimiento 
de reorganización, mientras que los demás acreedores 
recibieron para una parte de las cantidades pendientes 
solo el EURIBOR […] menos el […] % hasta 2010. 
Esta diferencia se debió a que […] tenía el rango más
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elevado por lo que se refiere a las garantías secundarias 
aportadas por Karjaportti como caución. Se considera 
que el rango superior de […] justifica la diferencia en 
los tipos de interés aplicados. 

(196) Reprogramación de préstamos: Los créditos del ayunta­
miento de Mikkeli se aplazaron en la misma medida que 
los créditos privilegiados de otros deudores. Como se 
observa en el Cuadro VI, Karjaportti tiene que pagar 
plazos a todos los acreedores garantizados desde julio 
de 2009 hasta 2015, cuando vence la mayor parte de 
los plazos (43 % del capital de cada uno de los créditos 
privilegiados). Los plazos que se pagarán a cada acreedor 
son todos de la misma proporción en relación con el 
importe total del crédito del acreedor respectivo (2 % 
de la cantidad pendiente de los tres primeros plazos; 
4 % de los dos plazos siguientes; 6 % del plazo restante). 
El último plazo asciende al 43 % del capital para cada 
uno de los acreedores garantizados. Por consiguiente, el 
Ayuntamiento de Mikkeli no ha recibido un trato menos 
favorable que los acreedores privados en situación simi­
lar. 

(197) Renuncia condicional a la deuda: Según el programa de 
reorganización, descrito en los considerandos 42 y 43, 
las cantidades a las que se renunciará al término del 
procedimiento de reorganización concursal, si no se 
cumplen algunos requisitos económicos, se basan en la 
comparación entre el valor de la garantía secundaria si 
Karjaportti sigue funcionando y el valor de la garantía 
secundaria en caso de que se ejecute, determinado para 
cada uno de los acreedores respectivos, tomando en 
cuenta sus rangos respectivos. El valor de la garantía 
secundaria en los dos supuestos fue determinado por 
dos tasadores independientes cuando se creó el programa 
de reorganización, basándose en información sobre pre­
cios y alquileres comparables. En estas circunstancias, 
[…] no tiene que renunciar a sus créditos al término 
del procedimiento de reorganización concursal, puesto 
que es el acreedor de mayor rango. Las cantidades para 
los demás acreedores también se determinaron con arre­
glo al citado método, lo que dio las cantidades que figu­
ran en el considerando 43. El método utilizado para 
determinar las cantidades respectivas puede considerarse 
fiable, en particular porque liga el rango respectivo al 
valor de la garantía secundaria respectiva en los dos 
supuestos. En la práctica, el cálculo se basó en las eva­
luaciones de un experto independiente, y los mismos 
principios se utilizaron para todos los acreedores al de­
terminar el importe máximo en que podrían reducirse las 
deudas objeto de reorganización al término del procedi­
miento de reorganización concursal. Teniendo esto en 
cuenta, puede considerarse que todos los acreedores re­
cibieron el mismo trato. 

(198) En conjunto, la Comisión considera que el Ayuntamiento 
de Mikkeli no recibió un trato menos favorable que los 
acreedores privados durante el procedimiento de reorga­
nización concursal. Cuando ha habido diferencias con los 
demás acreedores, han estado justificadas por la diferente 
calidad de las garantías secundarias de las que eran 

titulares los respectivos acreedores. Por consiguiente, ha­
bida cuenta de lo anterior, cabe concluir que el benefi­
ciario no obtuvo una ventaja a tenor del artículo 107, 
apartado 1, del TFUE del procedimiento de reorganiza­
ción concursal. Las dudas planteadas por la Comisión en 
la decisión de incoación quedan despejadas y las medidas 
descritas en los considerandos 31-43 no constituyen 
ayuda estatal. 

7.3.5. Compra de acciones (medida 7) 

(199) En primer lugar, la Comisión señala que la compra de 
acciones no formaba parte del procedimiento de reorga­
nización concursal. 

(200) Finlandia alega que el Ayuntamiento de Mikkeli actuó de 
acuerdo al principio del inversor en una economía de 
mercado al comprar las acciones. En primer lugar, si­
guiendo el razonamiento del asunto BP Chemicals 
(véanse los considerandos 189-191), hay que determinar 
si el principio del inversor en una economía de mercado 
puede aplicarse a la medida 7, puesto que el Ayunta­
miento de Mikkeli ya había concedido medidas de ayuda 
a Karjaportti anteriormente. A este respecto, la Comisión 
señala que las medidas 4 y 5 fueron adoptadas antes de 
que se iniciara el procedimiento de reorganización con­
cursal, mientras que la compra de acciones solo se pro­
dujo posteriormente. Además, aunque la finalidad de las 
medidas 4 y 5 era permitir que el beneficiario siguiera 
teniendo cierta liquidez, después de que se iniciara el 
procedimiento de reorganización concursal era evidente 
que estas necesidades debían resolverse dentro de dicho 
procedimiento. Por consiguiente, se considera que la me­
dida 7 puede disociarse de las medidas 4 y 5 y que el 
principio del inversor en una economía de mercado es 
aplicable en principio a la medida 7. 

(201) Como se explica en el considerando 156, el principio del 
inversor en una economía de mercado es aplicable a la 
adquisición de terrenos y otros activos por el Estado. 
Finlandia facilitó una tasación del valor de las acciones 
realizada por […] ( 54 ), una agencia de gestión inmobilia­
ria de Helsinki. La tasación, de fecha 29 de marzo de 
2005, valoró las acciones en la empresa inmobiliaria 
entre 1 millón EUR y 1,1 millones EUR. La tasación se 
basó en el valor de la propiedad que pertenecía a la 
empresa. Se aplicaron dos métodos para determinar su 
valor: el valor del capital en el mercado arrendatario 
(según las estadísticas de vivienda elaboradas por el De­
partamento Estadístico de Finlandia) y el valor de reventa 
(en función de los precios pedidos). 

(202) Cuando se vendieron las acciones, la propiedad estaba 
alquilada por debajo del nivel del mercado arrendatario. 
Según la tasación, el nivel del mercado arrendatario po­
dría alcanzarse en dos años, con el incremento máximo 
de renta anual. En consecuencia, el valor de la propiedad 
se ajustó en el momento de la compra y, al final, el 
Ayuntamiento de Mikkeli compró las acciones por 
860 000 EUR.
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(203) La tasación fue realizada por un experto independiente. 
El método utilizado, como se ha explicado, fue compro­
bar primero el valor del capital en el mercado arrenda­
tario y luego el valor de reventa. Ambos valores se ba­
saron en datos de mercado y los dos valores se utilizaron 
para determinar el valor de las acciones, que también se 
ajustó al nivel de alquileres imperante en el momento de 
la compra. Este método se considera plausible. La Comi­
sión considera que las acciones de Kiinteistö Oy Suksi­
mäki se adquirieron a precio de mercado y que la medida 
no otorgó una ventaja a Karjaportti. 

(204) Basándose en cuanto antecede, se despejan las dudas 
planteadas por la Comisión en la decisión de incoación 
y se concluye que la medida no constituye ayuda estatal. 

7.3.6. Conversión de tipos de interés impagados en préstamos 
(medida 8) 

E x i s t e n c i a d e a y u d a e s t a t a l 

(205) Finlandia alega que la conversión de tipos de interés 
impagados en préstamos es una medida habitual en el 
procedimiento de reorganización concursal. Es cierto que 
una medida de ese tipo puede considerarse inherente al 
procedimiento de reorganización concursal. En el pre­
sente asunto, la conversión de tipos de interés impagados 
en préstamos en 2005 estaba establecida en principio en 
el programa de reorganización para todos los acreedores 
de grandes créditos privilegiados ([dos acreedores priva­
dos] y Finnvera). Teniendo esto en cuenta, la Comisión 
no considera ayuda estatal el hecho de que se convirtie­
ran tipos de interés impagados en un préstamo. No obs­
tante, debe verificarse si el tipo de interés que cobró el 
Ayuntamiento de Mikkeli a Karjaportti supuso una ven­
taja para este último. 

(206) A este respecto, Finlandia considera que el Ayuntamiento 
de Mikkeli actuó de acuerdo con el principio del inversor 
en una economía de mercado, puesto que los acreedores 
privados convirtieron tipos de interés impagados en prés­
tamos junto con el Ayuntamiento de Mikkeli. En primer 
lugar, de igual modo que en el procedimiento de reorga­
nización concursal, se considera que el principio del in­
versor en una economía de mercado puede aplicarse en 
principio a la medida 8, puesto que esta medida puede 
disociarse de las medidas 4 y 5 (véanse los considerandos 
189-191). Aplicando el principio del inversor en una 
economía de mercado, la Comisión señala lo siguiente: 
si bien es cierto que no solo el Ayuntamiento de Mikkeli, 
sino también [los acreedores privados] estaban sujetos a 
la conversión, el margen de interés cobrado por los prés­
tamos no era el mismo. De hecho, [un acreedor privado] 
exigió el EURIBOR a 3 meses más el 1,5 % y [el otro 
acreedor privado] el EURIBOR a 3 meses más el 2 %, 
mientras que el Ayuntamiento de Mikkeli solo exigió el 
EURIBOR a 3 meses más el 0,3 %. Así pues, el tipo de 
interés que aceptó cobrar el Ayuntamiento de Mikkeli 
por el préstamo es un 1,2 % inferior al interés que cobró 
[un acreedor privado] y un 1,7 % inferior al interés que 
cobró [otro acreedor privado]. Por consiguiente, puede 
desestimarse el argumento de que el Ayuntamiento de 
Mikkeli actuó en igualdad de condiciones que los acree­
dores privados. A la vista de la diferencia en los tipos de 

interés puede también descartarse que el Ayuntamiento 
de Mikkeli cobrara una comisión de mercado por el 
préstamo. Por consiguiente, el préstamo en el que el 
Ayuntamiento de Mikkeli convirtió los tipos de interés 
impagados otorga una ventaja a Karjaportti. 

(207) Además, la medida 8 reúne todos los demás requisitos 
para que exista ayuda estatal. Como se describe con de­
talle en los considerandos 133, 140 y 141, el préstamo 
consiste en fondos estatales y es imputable al Estado, es 
selectivo, falsea la competencia y afecta a los intercam­
bios comerciales entre los Estados miembros. 

(208) Basándose en cuanto antecede, la Comisión concluye que 
la medida 8 constituye ayuda estatal. 

C o m p a t i b i l i d a d 

(209) Finlandia no adujo argumentos por lo que se refiere a la 
compatibilidad de la medida 8. Puesto que Karjaportti 
estaba en crisis en el momento de la conversión de los 
tipos de interés impagados (véanse los considerandos 
123-129), la Comisión evaluará en primer lugar si la 
medida 8 es compatible como ayuda de salvamento y 
reestructuración con arreglo a las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004. En el momento de 
la concesión, eran de aplicación las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004 ( 55 ). 

(210) Según las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004, una ayuda de salvamento debe reunir determina­
dos requisitos, que no satisface la medida en cuestión. 

a) En primer lugar, aunque la medida constituye ayuda 
de tesorería consistente en un préstamo [punto 25 a) 
de las Directrices de 2004], el tipo de interés cobrado 
no es como mínimo comparable a los tipos de interés 
observados para préstamos a empresas saneadas (tipo 
de referencia para Finlandia en diciembre de 2005: 
4,08 % más 100 puntos básicos; el tipo de interés 
cobrado por el préstamo era el EURIBOR a 3 meses 
más el 0,3 %, lo que ascendía a 19 de diciembre de 
2005 a 2,486 % más 30 puntos básicos). 

b) En segundo lugar, Finlandia no se comprometió a 
comunicar un plan de reestructuración en el plazo 
de seis meses a partir de la autorización de la ayuda 
y la duración de la medida no se limitó a seis meses 
[punto 25 a) y c) de las Directrices de 2004]. 

c) En tercer lugar, el principio de «ayuda única» [punto 
25 e) de las Directrices de 2004] no se cumple, 
puesto que la empresa recibió ayuda estatal ilegal e 
incompatible en un momento en el que ya estaba en 
crisis.
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(211) La medida no reúne todos los requisitos para una ayuda 
de reestructuración expuestos en las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004. 

a) En primer lugar, la medida no está supeditada a la 
ejecución de un plan de reestructuración (punto 34 de 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004). Si bien es cierto que se creó un programa de 
reorganización para Karjaportti durante el procedi­
miento de reorganización concursal, no cumple los 
requisitos del punto 35 de las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004 (duración de 10 
años, no hay un análisis de sensibilidad, no restablece 
la viabilidad a largo plazo de la empresa en un plazo 
razonable). 

b) En segundo lugar, los beneficiarios de la ayuda deben 
contribuir de forma importante al plan de reestructu­
ración con cargo a sus propios recursos (punto 43 de 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004) y para la medida examinada, no hay indicios 
de ninguna contribución por parte del beneficiario. 

c) En tercer lugar, no cumple el principio de «ayuda 
única», puesto que la empresa había recibido ayuda 
estatal ilegal e incompatible en un momento en el que 
ya estaba en crisis. 

(212) Por consiguiente, la Comisión considera que la medida 
no se concedió con arreglo a las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004. 

(213) Además, hay que considerar si la medida 8 podría ser 
compatible sobre la base de alguna otra de las excepcio­
nes contempladas en el artículo 107, apartados 2 y 3, del 
TFUE. Por las mismas razones expuestas para las medidas 
4 y 5 (véanse los considerandos 179-186), la Comisión 
considera que no se ajusta a ninguna de las excepciones. 
Por tanto, la Comisión concluye que la medida 8 implica 
ayuda estatal que no es compatible con el mercado inte­
rior. 

7.3.7. Amortización de deudas en los estados financieros en 
2006 y 2008 (medida 9 y medida 10) 

(214) En primer lugar, hay que verificar si estas amortizaciones 
de deudas otorgarían una ventaja a Karjaportti. Este sería 
el caso si el Ayuntamiento de Mikkeli desistió de intentar 
el cobro de las deudas, es decir, si renunció a las deudas 
en cuestión. 

(215) Como se explica en el considerando 105, Finlandia con­
firmó que la amortización de las deudas no era más que 
una medida contable que no afecta a la relación jurídica 
entre el acreedor y el deudor, es decir, no se renunció a 
las deudas. Según los documentos presentados por Fin­
landia, el Ayuntamiento de Mikkeli sigue intentando el 
cobro de las deudas. 

(216) Según el principio de prudencia conforme a la buena 
práctica contable y con arreglo a la Ley 1336/1997 de 
Contabilidad, el valor de los créditos consignados en el 
balance no puede superar su valor probable. Por consi­
guiente, las deudas que probablemente no puedan co­
brarse se consignan en la cuenta de pérdidas y ganancias 
como gastos. 

(217) Basándose en cuanto antecede, la Comisión considera 
que la amortización de deudas en los estados financieros 
del Ayuntamiento de Mikkeli se hizo siguiendo las nor­
mas contables y se sigue intentando el cobro de los 
créditos respectivos dentro del procedimiento de reorga­
nización concursal. 

(218) Las dudas planteadas por la Comisión en la decisión de 
incoación quedan despejadas y puede concluirse que las 
medidas no otorgaron una ventaja a Karjaportti. Por tan­
to, las medidas 9 y 10 no constituyen ayuda estatal. 

7.3.8. Reprogramación de deudas desde 2009 (medida 12) 

E x i s t e n c i a d e a y u d a e s t a t a l 

(219) El argumento de Finlandia de que la medida es inherente 
al procedimiento de reorganización concursal y no im­
plica ayuda estatal puede desestimarse. En primer lugar, 
la reprogramación de deudas en 2009 no estaba prevista 
en el programa de reorganización inicial y, en segundo 
lugar, el hecho de que dicha reprogramación se efectuara 
de acuerdo con la legislación nacional no es suficiente 
para descartar la ayuda estatal ( 56 ). 

(220) En principio, las medidas que alivian los gastos que nor­
malmente se incluyen en el presupuesto de una empresa 
también pueden considerarse ayuda estatal. En cuanto a 
la reprogramación de la deuda, la Comisión está exami­
nando tal comportamiento con arreglo al principio del 
acreedor privado ( 57 ). En este caso, el Estado debe consi­
derarse más bien como un acreedor público que, al igual 
que un acreedor privado, trata de recuperar cantidades 
que se le adeudan y que, a tal efecto, celebra con el 
deudor convenios conforme a los cuales las deudas acu­
muladas se aplazarán o fraccionarán para facilitar su pa­
go ( 58 ). Esto es trato favorable a tenor del artículo 107, 
apartado 1, del TFUE si la cantidad adeudada puede de­
volverse al acreedor público en condiciones más favora­
bles de las que aceptaría un acreedor privado. La Comi­
sión toma nota del argumento de Finlandia de que la 
reprogramación nunca se llevó a cabo, puesto que el 
Tribunal administrativo de Kuopio (Kuopion Hallinto-Oi­
keus) prohibió su ejecución. No obstante, como declara 
Finlandia, el calendario de reembolso de la deuda se ha 
ampliado en cualquier caso, lo que da lugar a un apla­
zamiento de los pagos. A este respecto, la Comisión
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( 58 ) Véase el asunto C-342/96, Reino de España/Comisión, Rec. 1999, 
p. I-08717, apartado 46.



señala que la reprogramación realmente ejecutada difiere 
de la reprogramación notificada en cuanto a las cantida­
des y el calendario. La cantidad realmente aplazada por el 
Ayuntamiento de Mikkeli es inferior a la notificada en 
principio y la reprogramación solo se concedió por pe­
riodos más breves que los notificados en principio. Ha­
bida cuenta de lo anterior, se considera que la medida 
notificada se ha ejecutado con modificaciones. Indepen­
dientemente de estas modificaciones, la Comisión señala 
que ningún acreedor privado habría aceptado nunca una 
reprogramación de la deuda de cualquier forma que fuere 
por las razones aducidas en el presente considerando. 

(221) Un acreedor privado normalmente ejecuta sus créditos si 
previamente ha celebrado un convenio sobre la reprogra­
mación de la deuda que no ha sido respetado por el 
deudor ( 59 ). El Ayuntamiento de Mikkeli, en cambio, 
aceptó otra reprogramación de la deuda después de que 
Karjaportti incumpliera las condiciones de la reprograma­
ción acordadas en el procedimiento de reorganización 
concursal. Además, no existen razones particulares para 
la no ejecución, por ejemplo que se aportaran al Ayun­
tamiento de Mikkeli garantías más elevadas. Por último, 
por lo que se refiere a las perspectivas de futura rentabi­
lidad y viabilidad de la empresa, la Comisión considera 
que la situación financiera de la empresa era tal que no 
hacía presagiar que las inversiones alcanzarían un nivel 
aceptable de rentabilidad en un periodo razonable. En el 
momento de la concesión, Karjaportti estaba en procedi­
miento de insolvencia y además, desde 2004, la empresa 
estaba inmersa en un procedimiento de reorganización 
concursal. Teniendo esto en cuenta, la Comisión señala 
que un hipotético acreedor privado, en la misma situa­
ción que el Ayuntamiento de Mikkeli, no habría aceptado 
una reprogramación de la deuda continuada. 

(222) A este respecto, Finlandia declara que el Ayuntamiento 
de Mikkeli actuó en igualdad de condiciones que los 
demás acreedores de Karjaportti. 

(223) De hecho, por lo que se refiere a la reprogramación de la 
deuda notificada, el convenio de los acreedores privados 
estaba, según Finlandia, condicionado a su aceptación por 
parte del Ayuntamiento de Mikkeli. En segundo lugar, al 
parecer la reprogramación de la deuda prevista no esta­
blecía las mismas condiciones para todos los acreedores 
garantizados. Mientras que el Ayuntamiento de Mikkeli 
parece que aplazó el pago de las deudas pendientes a 
2011, los acreedores privados siguieron recibiendo un 
plazo en 2009. Habida cuenta de ello, el argumento 
aducido por Finlandia puede desestimarse. 

(224) Basándose en cuanto antecede, la Comisión concluye que 
la medida no cumple el principio del acreedor privado y 
otorga una ventaja a Karjaportti. 

(225) En cuanto a los demás requisitos para que exista ayuda 
estatal a tenor del artículo 107, apartado 1, del TFUE, la 
Comisión señala que la reprogramación fue acordada por 
el Ayuntamiento de Mikkeli y, por lo tanto, consiste en 
fondos estatales y es imputable al Estado. Además, la 
medida puede considerarse selectiva. Por último, falsea 
la competencia y afecta a los intercambios comerciales 
entre Estados miembros, como se expone con más detalle 
en los considerandos 133, 140 y 141. 

(226) Basándose en cuanto antecede, la Comisión concluye que 
la medida constituye ayuda estatal. 

C o m p a t i b i l i d a d 

(227) El principal argumento de Finlandia era que la medida no 
implicaba ayuda estatal; no obstante, también había no­
tificado la medida 12 como ayuda de salvamento (véase 
el considerando 1). De hecho, cuando el Ayuntamiento 
de Mikkeli aceptó la reprogramación de la deuda Karja­
portti estaba en crisis, a tenor del punto 10 c) de las 
Directrices de salvamento y reestructuración de 2004 
(véanse los considerandos 123-129). Por consiguiente, 
la compatibilidad de la medida en cuestión debe consi­
derarse sobre la base de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 2004. 

(228) Según las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004, una ayuda de salvamento debe reunir determina­
dos requisitos, que no satisface la medida en cuestión. 

a) En primer lugar, la medida no constituye ayuda de 
tesorería consistente en garantías sobre préstamos o 
en préstamos [punto 25 a) de las Directrices de 2004] 
sino en un aplazamiento de pagos. 

b) En segundo lugar, Finlandia no se comprometió a 
comunicar un plan de reestructuración en el plazo 
de seis meses a partir de la autorización de la ayuda 
y la duración de la medida no se limitó a seis meses 
[punto 25 a) y c) de las Directrices de 2004]. 

c) En tercer lugar, el principio de «ayuda única» [punto 
25 e) de las Directrices de 2004] no se cumple, 
puesto que la empresa recibió ayuda estatal ilegal e 
incompatible en un momento en el que ya estaba en 
crisis. 

(229) La medida no reúne todos los requisitos para una ayuda 
de reestructuración expuestos en las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004. 

a) En primer lugar, la medida no está supeditada a la 
ejecución de un plan de reestructuración (punto 34 de 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004). Cabe señalar que no se creó ningún plan de 
reestructuración a tenor del punto 35 de las Direc­
trices.
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b) En segundo lugar, los beneficiarios de la ayuda deben 
contribuir de forma importante al plan de reestructu­
ración con cargo a sus propios recursos (punto 43 de 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004) y para la medida examinada, no hay indicios 
de ninguna contribución por parte del beneficiario. 

c) En tercer lugar, para evitar falseamientos indebidos de 
la competencia, deben adoptarse medidas compensa­
torias (punto 38 de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 2004). Estas medidas no se han 
previsto. 

d) En cuarto lugar, la medida no cumple el principio de 
«ayuda única», puesto que la empresa había recibido 
ayuda estatal ilegal e incompatible en un momento en 
el que ya estaba en crisis. 

(230) Por consiguiente, la Comisión considera que la medida 
no se concedió con arreglo a las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004. 

(231) Además, hay que considerar si la medida 12 podría ser 
compatible sobre la base de alguna otra de las excepcio­
nes contempladas en el artículo 107, apartados 2 y 3, del 
TFUE. 

(232) Las excepciones del artículo 107, apartado 2, del TFUE 
no se aplican en el presente caso porque esta medida no 
es de carácter social, no ha sido concedida a consumido­
res individuales, no está destinada a reparar los perjuicios 
causados por desastres naturales o por otros aconteci­
mientos de carácter excepcional y no ha sido concedida 
con objeto de favorecer la economía de determinadas 
regiones de la República Federal de Alemania, afectadas 
por la división de ese país. 

(233) El artículo 107, apartado 3, del TFUE contempla otras 
excepciones. 

(234) El artículo 107, apartado 3, letra a), del TFUE dispone 
que podrán considerarse compatibles con el mercado 
interior «las ayudas destinadas a favorecer el desarrollo 
económico de regiones en las que el nivel de vida sea 
anormalmente bajo o en las que exista una grave situa­
ción de subempleo». Karjaportti, en el momento de la 
concesión, estaba situada en una de esas regiones. 

(235) La compatibilidad de las ayudas a regiones asistidas está 
regulada por las DAR de 1998. Con arreglo a dichas 
Directrices, las empresas en crisis no pueden acogerse a 
ayudas regionales. En consecuencia, la Comisión concluye 
que la ayuda no puede acogerse a la excepción contem­
plada en el artículo 107, apartado 3, letra a), del TFUE. 

(236) El artículo 107, apartado 3, letra b), del TFUE dispone 
que podrán considerarse compatibles con el mercado 
interior «las ayudas para fomentar la realización de un 
proyecto importante de interés común europeo o desti­
nadas a poner remedio a una grave perturbación en la 
economía de un Estado miembro». La Comisión señala 
que la ayuda en cuestión no está pensada para fomentar 
la realización de un proyecto importante de interés co­
mún europeo ni ha encontrado pruebas de que esté des­
tinada a poner remedio a una grave perturbación de la 
economía finlandesa. Habida cuenta de las consideracio­
nes anteriores, la Comisión concluye que la ayuda no 
puede acogerse a la excepción contemplada en el artícu­
lo 107, apartado 3, letra b), del TFUE. 

(237) El artículo 107, apartado 3, letra d), del TFUE establece 
que las ayudas destinadas a promover la cultura y la 
conservación del patrimonio podrán ser declaradas com­
patibles con el TFUE cuando no alteren las condiciones 
de los intercambios y de la competencia en la Unión en 
contra del interés común. Evidentemente, este artículo no 
se aplica en el presente asunto. 

(238) El artículo 107, apartado 3, letra c), del TFUE dispone la 
autorización de las ayudas destinadas a facilitar el desa­
rrollo de determinadas actividades o de determinadas 
regiones económicas, siempre que no alteren las condi­
ciones de los intercambios en forma contraria al interés 
común. La Comisión ha elaborado varias directrices y 
comunicaciones que explican cómo se aplicará la excep­
ción contenida en este artículo. No obstante, la Comisión 
considera que, dadas la naturaleza y las características de 
la ayuda, es evidente que las excepciones en virtud de 
dichas directrices y comunicaciones no son aplicables al 
presente asunto. 

(239) Basándose en los citados argumentos, la Comisión con­
sidera que la medida 12 implica ayuda estatal que no es 
compatible con el mercado interior. 

7.4. Medidas concedidas por Finnvera 

(240) Como observación preliminar, la Comisión recuerda que 
Finlandia, en el contexto de la decisión de ayuda estatal N 
715/2006, se comprometió a que las actividades de Finn­
vera se limitarían a gestionar regímenes de ayudas esta­
tales. Sobre esta base, la Comisión decidió el 25 de sep­
tiembre de 2007 (fecha de la decisión de la Comisión) 
que la exención del impuesto de sociedades a Finnvera 
no constituía ayuda estatal. Las medidas 13 a 17 se 
concedieron antes de la decisión de la Comisión en el 
asunto N 715/2006. La medida 18 se concedió después 
de la decisión de la Comisión en el asunto N 715/2006. 
Por tanto, en su evaluación de la medida 18, la Comisión 
tiene que tener en cuenta el compromiso contraído por 
las autoridades finlandesas en este asunto.
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7.4.1. Garantía concedida el 17 de marzo de 2004 
(medida 13) 

E x i s t e n c i a d e a y u d a e s t a t a l 

(241) Para que sea considerada ayuda estatal a tenor del artícu­
lo 107, apartado 1, del TFUE, una medida debe ser con­
cedida directa o indirectamente mediante fondos estatales 
y debe ser imputable al Estado. Finlandia no ha cuestio­
nado que las medidas adoptadas por Finnvera consistan 
en fondos estatales y sean imputables al Estado. Según 
jurisprudencia, los fondos de una empresa serán conside­
rados fondos estatales si el Estado puede orientar, me­
diante el ejercicio de su influencia dominante sobre di­
chas empresas, la utilización de sus recursos ( 60 ). Las me­
didas concedidas por una institución financiera especial 
que, según su Estatuto, puede considerarse una entidad 
perteneciente al sector público, son generalmente impu­
tables al Estado ( 61 ). El Tribunal ha ahondado en el con­
cepto de imputabilidad en Stardust Marine ( 62 ). El Tribu­
nal aportó los siguientes indicios para establecer la im­
putabilidad: la integración de la empresa en la estructura 
de la Administración Pública, la naturaleza de sus activi­
dades y el hecho de desarrollarlas en el mercado compi­
tiendo normalmente con empresas privadas, el estatuto 
jurídico de la empresa, regida por el Derecho público o 
por el Derecho de sociedades común, la intensidad de la 
tutela que ejercen las autoridades públicas sobre la ges­
tión de la empresa. A este respecto, la Comisión señala 
que las acciones de Finnvera estaban sujetas a la legisla­
ción administrativa, lo que indica que Finnvera está es­
trechamente vinculada a la Administración. Finnvera es 
una financiera especializada propiedad del Estado al 
100 %, que disfruta de una garantía estatal y que princi­
palmente aporta ayuda y financiación estatal que no está 
directamente disponible en el mercado, tales como cré­
ditos a la exportación. Por tanto, aunque sus actividades 
puedan coincidir marginalmente con los bancos comer­
ciales, no ejerce sus actividades compitiendo normal­
mente con empresas privadas. Está constituida conforme 
al Derecho de sociedades común; al mismo tiempo, el 
Estado ejerce una intensa tutela: el Estado nombra a los 
miembros del Consejo de Supervisión entre los grupos 
parlamentarios de los partidos políticos sobre la base de 
su representación en el Parlamento finlandés. La mayoría 
de los miembros del Consejo de Administración han de 
ser elegidos entre los candidatos seleccionados por diver­
sos Ministerios (véanse los considerandos 56-57). Habida 
cuenta de lo anterior, la Comisión considera que las 
medidas adoptadas por Finnvera consisten en fondos es­
tatales y son imputables a Finlandia. 

(242) En cuanto a la cuestión de si la medida 13 confiere una 
ventaja al beneficiario, contrariamente a la opinión de 
Finlandia, la medida no se concedió conjuntamente con 
acreedores privados en las mismas condiciones. Si bien es 
cierto que […] y […] concedieron préstamos a Karja­
portti en 2004, la Comisión no tiene indicios de que 

dichos bancos concedieran también garantías. Además, 
los préstamos concedidos por los dos acreedores priva­
dos no se concedieron hasta el verano de 2004, es decir, 
un par de meses después de que Finnvera hubiera con­
cedido la medida 13, y no puede, por tanto, considerarse 
que Finnvera actuara «conjuntamente» con ellos. El argu­
mento de Finlandia de que la contragarantía se concedió 
ajustándose a la Comunicación sobre la garantía de 
2000, puede también desestimarse. En primer lugar, 
como se ha explicado anteriormente, la Comisión se 
basa en la Comunicación sobre la garantía de 2008 al 
evaluar la medida (véase el considerando 134). Según el 
punto 3.2 de la Comunicación sobre la garantía de 2008, 
la existencia de ayuda estatal en una garantía estatal con­
creta puede descartarse si el prestatario no se encuentra 
en una situación financiera difícil. Puesto que la Comi­
sión considera que Karjaportti ya estaba en crisis, a tenor 
de Directrices de salvamento y reestructuración de 1999, 
en marzo de 2004 (véanse los considerandos 123-128), 
la aplicación de la Comunicación sobre la garantía puede 
descartarse. Finlandia también aduce que la garantía es­
taba sujeta a una elevada comisión. A la vista de las 
dificultades financieras de Karjaportti en el momento de 
la concesión de la garantía, se considera, sin embargo, 
que la comisión de garantía cobrada por Finnvera no era 
una comisión de mercado. En realidad, el beneficiario 
obtuvo la totalidad de los costes de financiación del [5- 
8] % para el préstamo junto con la garantía, mientras que 
el tipo de referencia aplicable en aquel momento era del 
4,43 %, al que habría que añadir como mínimo 400 
puntos básicos, considerando las dificultades financieras 
del beneficiario. Habida cuenta de cuanto antecede, se 
considera que la medida confiere una ventaja a Karjaport­
ti. 

(243) Por otra parte, para que sea considerada ayuda estatal, 
una medida debe ser específica o selectiva en el sentido 
de que favorezca a determinadas empresas o produccio­
nes. La medida 13 fue concedida a Karjaportti, una com­
pañía concreta. Por lo tanto, la Comisión considera que 
la medida constituye una ventaja selectiva para el bene­
ficiario. 

(244) Además, la Comisión tiene que considerar si la medida 
13 es probable que falsee la competencia y afecte a los 
intercambios comerciales entre Estados miembros. A este 
respecto, Finlandia alega que el elemento de ayuda de la 
garantía era inferior al umbral de minimis. Cuando se 
concedió la medida 13, era de aplicación el Reglamento 
(CE) n o 69/2001 de la Comisión, de 12 de enero de 
2001, relativo a la aplicación de los artículos 87 y 88 
del Tratado CE a las ayudas de minimis ( 63 ) («el Regla­
mento de minimis de 2001») ( 64 ). Uno de los requisitos 
para la aplicación del Reglamento de minimis de 2001 es 
que la ayuda de minimis total concedida a una empresa 
no debe superar 100 000 EUR durante un período de 
tres años. La garantía examinada solo ascendía a 
91 000 EUR, es decir, seguiría respetando el límite má­
ximo de 100 000 EUR incluso si hubiera que tomar en 
cuenta el importe total como elemento de ayuda. Sin 
embargo, hay que determinar si la medida 13 ha de
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ser evaluada junto con la medida 4, una garantía que 
concedió el Ayuntamiento de Mikkeli en marzo de 2004, 
solo nueve días antes que la medida 13, la garantía con­
cedida por Finnvera. Aunque las dos garantías fueron 
concedidas por dos entidades distintas y cubrían dos 
préstamos separados de distinta duración, estos dos prés­
tamos sustituían a un único préstamo concedido por 
Tapiola en 1992. Por consiguiente, puede considerarse 
que la medida 4 y la medida 13 se concedieron con la 
misma finalidad, que era permitir convertir el préstamo 
concedido por Tapiola en 1992 en nuevos préstamos. 
Habida cuenta de este estrecho vínculo entre las dos 
medidas, la Comisión considera que la medida 4 y la 
medida 13 deben ser contempladas como una medida 
a efectos de aplicar el límite máximo de 100 000 EUR 
del Reglamento de minimis de 2001. Tomadas conjunta­
mente, el elemento de ayuda contenido en estas dos 
medidas supera los 100 000 EUR. La Comisión concluye, 
por tanto, que la medida 13 no entra en el ámbito de 
aplicación del Reglamento de minimis de 2001. 

(245) Por último, Finlandia alega que la medida 13 es la con­
tinuación de obligaciones ya existentes y que, por tanto, 
la exposición de Finnvera no se incrementó. Finlandia 
presentó un argumento similar con relación a la medida 
4. Al igual que en la medida 4, la Comisión no considera 
a la medida 13 una mera continuación de otra medida 
concedida anteriormente (véanse los considerandos 164- 
165). 

(246) Basándose en cuanto antecede, la Comisión concluye que 
la medida 13 constituye ayuda estatal. 

C o m p a t i b i l i d a d 

(247) Finlandia no adujo argumentos por lo que se refiere a la 
compatibilidad de la medida 13. Puesto que Karjaportti 
estaba en crisis cuando Finnvera concedió la garantía 
(véanse los considerandos 123 -128), la Comisión eva­
luará en primer lugar si es compatible como ayuda de 
salvamento y reestructuración con arreglo a las Directri­
ces de salvamento y reestructuración. En el momento de 
la concesión, eran de aplicación las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 1999 ( 65 ). 

(248) Según las Directrices de salvamento y reestructuración de 
1999, una ayuda de salvamento debe reunir determina­
dos requisitos, que no satisface la medida en cuestión. 

a) En primer lugar, la garantía no correspondía a prés­
tamos cuyo plazo de amortización tras el último pago 
a la empresa de las cantidades prestadas no fuera 
superior a doce meses [punto 23 b) de las Directrices 
de 1999]. 

b) En segundo lugar, Finlandia no aportó ningún dato de 
que la ayuda estuviera justificada por razones sociales 
serias y no fuera susceptible de provocar un desequi­
librio de la situación económica reinante en otros 
Estados miembros [punto 23 c) de las Directrices de 
1999]. 

c) En tercer lugar, la garantía no se reembolsó en el 
plazo de seis meses ni se creó un plan de reestructu­
ración a tenor de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 1999 [punto 23 d) de las Direc­
trices de 1999]. 

d) Por último, no hay indicios de que la garantía se 
limitara al importe necesario para mantener a la em­
presa en funcionamiento durante el período para el 
que se autorizó [punto 23 e) de las Directrices de 
1999]. 

(249) Por las mismas razones expuestas para las medidas 4 y 5 
(véanse los considerandos 177–178), la Comisión consi­
dera que la medida 13 tampoco reúne todos los requisi­
tos para una ayuda de reestructuración contemplados en 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 1999. 
Por consiguiente, la Comisión considera que la medida 
no se concedió con arreglo a las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 1999. 

(250) Además, hay que considerar si la medida 13 podría ser 
compatible sobre la base de alguna otra de las excepcio­
nes contempladas en el artículo 107, apartados 2 y 3, del 
TFUE. Por las mismas razones expuestas para las medidas 
4 y 5 (véanse los considerandos 179-186), la Comisión 
considera que no se ajusta a ninguna de las excepciones. 
Por tanto, la Comisión concluye que la medida 13 im­
plica ayuda estatal que no es compatible con el mercado 
interior. 

7.4.2. Préstamo concedido el 12 de enero de 2006 
(medida 14) 

(251) Finlandia alega que la medida estaba prevista en el pro­
grama de reorganización para el procedimiento de reor­
ganización concursal y que Finnvera adoptó la medida 
conjuntamente con acreedores privados. 

(252) Es cierto que la medida ya estaba prevista en el programa 
de reorganización para los acreedores de Karjaportti 
tanto públicos como privados. Según los documentos 
presentados por Finlandia, la conversión de intereses se 
produjo efectivamente a finales de 2005 y principios de 
2006. También los acreedores privados convirtieron sus 
tipos de interés en préstamos. 

(253) En primer lugar, siguiendo el razonamiento del asunto BP 
Chemicals (véanse los considerandos 189-191), hay que 
determinar si el principio del inversor en una economía 
de mercado puede aplicarse a la medida 14. A este res­
pecto, la Comisión señala que las medidas 4, 5 y 13 
fueron adoptadas antes de que se iniciara el procedi­
miento de reorganización concursal, mientras que la me­
dida 14 se adoptó en el curso de dicho procedimiento. 
Por las razones expuestas en los considerandos 189–191, 
la Comisión considera que la medida 14 puede disociarse 
de las medidas 4, 5, y 13. Además, la medida 14 estaba 
incluso prevista en el propio programa de reorganiza­
ción, lo que tenía como objetivo volver a poner a la 
empresa en el buen camino.
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(254) En segundo lugar, por lo que se refiere a la aplicación del 
principio del inversor en una economía de mercado a la 
medida que nos ocupa, la Comisión considera que el 
préstamo concedido por los acreedores privados […] y 
por […] era comparable al préstamo concedido por Finn­
vera. Como acreedores garantizados en el procedimiento 
de reorganización concursal, todas las empresas estaban 
en una situación similar. Dado que estos préstamos se 
concedieron en condiciones similares a las del préstamo 
otorgado por Finnvera (mismo periodo de préstamo, pe­
riodo de reembolso comparable) y que el tipo de interés 
que exigió Finnvera era incluso más favorable para Finn­
vera (el EURIBOR a 6 meses más el 2 % era el 4,643 % a 
1 de enero de 2006) que el tipo de interés exigido por 
los acreedores privados (a 1 de enero de 2006, el EURI­
BOR a 3 meses más el 1,5 % era el 3,988 %; el EURIBOR 
a 3 meses más el 2 % era el 4,488 %), la Comisión con­
cluye que la medida no confirió una ventaja a Karjaportti. 

(255) Basándose en cuanto antecede, se concluye que la medida 
no constituye ayuda estatal. 

7.4.3. Contragarantía concedida el 14 de septiembre de 2006 
(medida 15) 

(256) En primer lugar, la Comisión considera que el beneficia­
rio de la medida es Karjaportti, aunque la contragarantía 
se concediera a […]. La baja comisión cobrada por […] a 
Karjaportti indica que […] solo concedió la garantía ha­
bida cuenta de la garantía concedida por Finnvera. De 
hecho, Karjaportti, y no […], es quien paga a Finnvera la 
prima de la garantía por la contragarantía. 

(257) En cualquier caso, Finlandia considera que Finnvera actuó 
en igualdad de condiciones que los acreedores privados 
[…] y […]. Es cierto que […] y […] se encontraban en 
una situación similar a la de Finnvera. Las tres empresas 
eran acreedores garantizados en el procedimiento de 
reorganización concursal. Todas ellas habían concedido 
préstamos y contragarantías a Karjaportti anteriormente 
([…]). 

(258) De igual modo que en la medida 14, siguiendo el razo­
namiento del asunto BP Chemicals (véanse los conside­
randos 189–191) se considera que puede aplicarse el 
principio del inversor en una economía de mercado a 
la medida 15, puesto que esta medida puede disociarse 
de las medidas 4, 5 y 13 (véase el considerando 253). 

(259) Por lo que se refiere a la medida en cuestión, el préstamo 
garantizado total ascendía a 1,8 millones EUR. Finnvera 
contragarantizó a […] solo por el 16,7 % de esta canti­
dad (300 000 EUR). El resto del préstamo estaba cubierto 
por garantías de […] y […] (825 000 EUR y 
675 000 EUR respectivamente), que no estaba contraga­
rantizado por Finnvera. Desde la perspectiva del benefi­
ciario Karjaportti, los costes globales de la garantía con­
tragarantizada eran superiores a los de las garantías con­
cedidas por […] y […]. Mientras que estos dos últimos 
cobraron a Karjaportti una comisión de garantía del 
1,75 %, los costes de financiación totales de la contraga­
rantía para Karjaportti eran del 2,9 % (1,65 % para la 

garantía de […] más 1,25 % para la contragarantía). De 
ello se deduce que la medida adoptada por Finnvera no 
otorgó una ventaja a Karjaportti. 

(260) Basándose en cuanto antecede, se concluye que la medida 
no constituye ayuda estatal. 

7.4.4. Préstamo concedido el 6 de julio de 2007 (medida 16) 

(261) Como se explica en el considerando 110, Finlandia alega 
que el préstamo no implicaba ayuda estatal puesto que 
formaba parte de una medida de financiación más amplia 
en la que también participaron acreedores privados. 

(262) De igual modo que en la medida 14, siguiendo el razo­
namiento del asunto BP Chemicals (véanse los conside­
randos 189–191) se considera que puede aplicarse el 
principio del inversor en una economía de mercado a 
la medida 16 (véase el considerando 253). 

(263) Como se exponía en el considerando 254, la Comisión 
considera que […] y […] están en una situación compa­
rable a la de Finnvera. En cuanto a la medida específica 
examinada, es cierto que Finnvera concedió el préstamo 
al mismo tiempo y en condiciones similares que […] y 
[…]. La duración de los préstamos era de seis meses para 
todos los acreedores; en todos los préstamos el pago se 
atrasó en la misma proporción (la cantidad pendiente 
para todos los acreedores es de aproximadamente […] 
% de la cantidad original). Los tres préstamos estaban 
garantizados por la misma garantía secundaria, como se 
explica en el considerando 66, y la garantía secundaria se 
divide entre los acreedores en función del riesgo del 
acreedor respectivo en relación al préstamo que concedió. 
En cuanto al tipo de interés, al parecer el tipo de interés 
que exigió Finnvera era incluso más favorable para Finn­
vera (el EURIBOR a 6 meses más el 2 % era el 6,847 % a 
6 de julio de 2007) que el tipo de interés que recibieron 
los acreedores privados (a 9 de julio de 2007, el EURI­
BOR a 1 mes más el 2 % era el 6,105 %). Por consiguien­
te, puede considerarse que el préstamo se ajusta al prin­
cipio del inversor en una economía de mercado y que no 
constituye ayuda estatal. 

(264) Basándose en cuanto antecede, se concluye que la medida 
no constituye ayuda estatal. 

7.4.5. Garantía concedida el de 9 enero de 2008 (medida 17) 

E x i s t e n c i a d e a y u d a e s t a t a l 

(265) En primer lugar, hay que determinar qué entidad se be­
neficia de la medida en cuestión, […] o Karjaportti. Finn­
vera concedió la contragarantía a […], el principal banco 
de Karjaportti. […] concedió a su vez una garantía a 
Karjaportti. […] impuso a Karjaportti una comisión 
muy baja por esta garantía, lo que indica que […] solo 
concedió la garantía a Karjaportti porque estaba cubierta 
por la contragarantía de Finnvera. La Comisión señala 
también que no es […] sino Karjaportti quien paga a 
Finnvera la prima de la garantía por la contragarantía. 
Habida cuenta de lo anterior, la Comisión considera que 
el beneficiario de la medida es Karjaportti.
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(266) En segundo lugar, hay que evaluar si la medida confiere 
una ventaja a Karjaportti. A este respecto, Finlandia alega 
que la contragarantía no implica ayuda estatal, puesto 
que participó en el acuerdo otra parte privada. Este ar­
gumento puede desestimarse, puesto que Finnvera con­
cedió una contragarantía para la garantía de la parte 
privada participante, lo que significa que Finnvera y la 
parte privada no estaban en absoluto en una situación 
similar. 

(267) Habida cuenta de lo anterior, la Comisión examina la 
medida con arreglo a Comunicación sobre la garantía 
de 2008. Si bien es cierto que la contragarantía de Finn­
vera no cubre más que el 80 % de la garantía de […], el 
beneficiario, Karjaportti, estaba en crisis en el momento 
de la concesión, como se explica con más detalle en los 
considerandos 123–128. Por consiguiente, la existencia 
de ayuda estatal no puede descartase sobre la base del 
punto 3.2 de la Comunicación sobre la garantía de 2008. 

(268) Aunque una garantía no cumpla todos los requisitos del 
punto 3.2 de la Comunicación sobre la garantía de 2008, 
la comisión pagada por ella puede justificar la conclusión 
de que no contiene ayuda estatal. En cualquier caso, en el 
asunto que nos ocupa, contrariamente al punto de vista 
de Finlandia, la Comisión opina que la medida no puede 
considerarse exenta de ayuda. La garantía se concedió 
con una comisión de garantía baja, aun cuando la em­
presa atravesaba por dificultades (véanse los consideran­
dos 123–128) y el riesgo para Finnvera podría conside­
rarse que era considerable. Por consiguiente, se considera 
que la medida confiere una ventaja a Karjaportti. En este 
contexto, la Comisión señala, además, que Finnvera, se­
gún el compromiso contraído por las autoridades finlan­
desas en el asunto N 715/2006, no estaba autorizada a 
conceder financiación de mercado. 

(269) Por otra parte, la medida reúne todos los demás requisi­
tos para que exista ayuda estatal. Como se explica en el 
considerando 241, las medidas adoptadas por Finnvera 
consisten en fondos estatales y son imputables al Estado. 
La medida 17 es además selectiva, puesto que la única 
empresa que se beneficia de ella es Karjaportti. Por últi­
mo, falsea la competencia y afecta a los intercambios 
comerciales entre Estados miembros. 

(270) Basándose en cuanto antecede, la Comisión concluye que 
la medida constituye ayuda estatal. 

C o m p a t i b i l i d a d 

(271) Finlandia no alegó que la medida 17 fuera compatible 
con el mercado interior. De hecho, cuando Finnvera con­
cedió la medida, Karjaportti estaba en crisis a tenor de las 
Directrices de salvamento y reestructuración de 2004 
(véanse los considerandos 123-128). Por lo tanto, la me­
dida solo podría ser compatible como ayuda de salva­
mento y reestructuración a tenor de las Directrices de 
salvamento y reestructuración de 2004. 

(272) Según las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004, una ayuda de salvamento debe reunir determina­
dos requisitos, que no satisface la medida examinada. 

a) En primer lugar, la garantía no venció en un plazo no 
superior a seis meses a partir del pago del primer 
plazo a la empresa [punto 25 a) de las Directrices 
de 2004]. 

b) En segundo lugar, Finlandia no comunicó en el plazo 
de seis meses a partir de la primera ejecución de la 
medida un plan de reestructuración, un plan de liqui­
dación o la prueba de que se había puesto fin a la 
garantía [punto 25 c) de las Directrices de 2004]. 

c) En tercer lugar, no se cumple el principio de «ayuda 
única» [punto 25 e) de las Directrices de 2004], 
puesto que la empresa había recibido ayuda estatal 
ilegal e incompatible en un momento en el que ya 
estaba en crisis. 

(273) La medida no reúne todos los requisitos para una ayuda 
de reestructuración expuestos en las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004. 

a) En primer lugar, la medida no está supeditada a la 
ejecución de un plan de reestructuración (punto 34 de 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004). Cabe señalar que no se creó ningún plan de 
reestructuración a tenor del punto 35 de las Direc­
trices de salvamento y reestructuración de 2004. 

b) En segundo lugar, los beneficiarios de la ayuda deben 
contribuir de forma importante al plan de reestructu­
ración con cargo a sus propios recursos (punto 43 de 
las Directrices de salvamento y reestructuración de 
2004) y para la medida examinada, no hay indicios 
de ninguna contribución por parte del beneficiario. 

c) En tercer lugar, para evitar falseamientos indebidos de 
la competencia, deben adoptarse medidas compensa­
torias (punto 38 de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 2004). Estas medidas no se han 
previsto. 

d) En cuarto lugar, no cumple el principio de «ayuda 
única», puesto que la empresa había recibido ayuda 
estatal ilegal e incompatible en un momento en el que 
ya estaba en crisis. 

(274) Por consiguiente, la Comisión considera que la medida 
no se concedió con arreglo a las Directrices de salva­
mento y reestructuración de 2004.
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(275) Además, hay que considerar si la medida 17 podría ser 
compatible sobre la base de alguna otra de las excepcio­
nes contempladas en el artículo 107, apartados 2 y 3, del 
TFUE. Por las mismas razones expuestas para las medidas 
4 y 5 (véanse los considerandos 179-186), la Comisión 
considera que no se ajusta a ninguna de las excepciones. 
Por tanto, la Comisión concluye que la medida 17 im­
plica ayuda estatal que no es compatible con el mercado 
interior. 

8. RECUPERACIÓN 

(276) Según el TFUE y reiterada jurisprudencia del Tribunal de 
Justicia, cuando comprueba la incompatibilidad de una 
ayuda con el mercado común, la Comisión es compe­
tente para decidir que el Estado interesado debe supri­
mirla o modificarla ( 66 ). El Tribunal de Justicia también ha 
dictaminado que la obligación del Estado de suprimir una 
ayuda que la Comisión considera incompatible con el 
mercado común tiene por objeto restablecer la situación 
anterior ( 67 ). A este respecto, el Tribunal de Justicia ha 
dictaminado que ese objetivo se alcanza una vez el be­
neficiario ha reembolsado los importes concedidos en 
concepto de ayudas ilegales, con lo que pierde la ventaja 
de que había disfrutado en el mercado respecto a sus 
competidores y queda restablecida la situación anterior 
a la concesión de la ayuda ( 68 ). 

(277) En la línea de esa jurisprudencia, el artículo 14 del Re­
glamento de procedimiento establecía que «Cuando se 
adopten decisiones negativas en casos de ayuda ilegal, 
la Comisión decidirá que el Estado miembro interesado 
tome todas las medidas necesarias para obtener del be­
neficiario la recuperación de la ayuda.». 

(278) Así pues, seis de las medidas deben considerarse ilegales 
y ayuda incompatible: 

— Garantía concedida el 8 de marzo de 2004 por el 
Ayuntamiento de Mikkeli (medida 4); 

— Garantía concedida el 10 de mayo de 2004 por el 
Ayuntamiento de Mikkeli (medida 5); 

— Conversión de tipos de interés impagados en présta­
mos (medida 8); 

— Reprogramación de la deuda desde 2009 (medida 
12); 

— Garantía concedida el 17 de marzo de 2004 por 
Finnvera (medida 13); 

— Garantía concedida el 9 de enero de 2008 por Finn­
vera (medida 17). 

(279) Por consiguiente, deben ser recuperadas para restablecer 
la situación anterior a la concesión de la ayuda. Así pues, 
la recuperación se producirá a partir del momento en que 
se generó la ventaja para el beneficiario, es decir, cuando 
se puso a disposición del beneficiario y devengará inte­
reses hasta su recuperación efectiva. 

8.1. Recuperación de las medidas de ayuda concedi­
das en forma de garantías 

(280) El elemento de ayuda incompatible de dos garantías con­
cedidas por el Ayuntamiento de Mikkeli en 2004 (me­
dida 4 y medida 5) y de las garantías concedidas por 
Finnvera en 2005 (medida 13) y 2008 (medida 17) se 
determinará sobre la base de los siguientes principios. 

(281) En principio, una garantía estatal puede constituir ayuda 
hasta el importe total del préstamo subyacente si el be­
neficiario no puede acceder a los mercados financieros 
por sus propias fuerzas ( 69 ). En el asunto que nos ocupa, 
Finlandia ha demostrado, sin embargo, que Karjaportti 
todavía era capaz de acceder a los mercados financieros 
cuando se concedieron las garantías en 2004, facilitando 
información sobre préstamos concedidos al beneficiario 
por prestamistas privados (véase el considerando 93). 
Hay escasos indicios de si Karjaportti seguía teniendo 
acceso a los mercados en 2008, cuando se concedió la 
medida 17. A este respecto, la Comisión señala que la 
contragarantía concedida por Finnvera solo cubría el 
80 % de una garantía aportada por un acreedor privado, 
lo que significa que en un 20 % el que corría con el 
riesgo era el acreedor privado. Teniendo esto en cuenta, 
puede considerarse que la empresa todavía era capaz de 
acceder a los mercados financieros sin la garantía de 
2008. 

(282) No obstante, dadas las dificultades financieras de Karja­
portti en el momento de la concesión de la garantía, los 
bancos comerciales habrían cobrado un tipo de interés 
proporcionalmente más elevado que el obtenido con las 
garantías estatales, porque estas últimas son una garantía 
adicional para los bancos. Así pues, la Comisión consi­
dera que Karjaportti se benefició de tipos de interés más 
bajos, que consiguió gracias a las garantías. 

(283) Según el punto 4.2 de la Comunicación sobre la garantía 
de 2008, si el mercado no ofrece una prima de garantía 
comparable, el coste financiero total del préstamo garan­
tizado (tipo de interés más prima de garantía) deberá 
compararse con el tipo de interés de mercado de un 
préstamo similar sin garantía estatal. En muchos casos, 
no se dispone de ese tipo de interés de mercado. Por ello, 
la Comisión ha elaborado en su Comunicación relativa
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a la revisión del método de fijación de los tipos de 
referencia y de actualización ( 70 ) («la Comunicación sobre 
tipos de referencia de 2008») una metodología financiera 
que, por las razones expuestas en el punto 4.2 de la 
Comunicación sobre la garantía de 2008, puede utilizarse 
en sustitución del tipo de interés de mercado. 

(284) En el asunto que nos ocupa, no hay indicaciones de lo 
que habría tenido que pagar Karjaportti por un préstamo 
no garantizado comparable. Por otra parte, la concesión 
de las tres garantías es anterior a la crisis económica y 
financiera. Además, la Comisión opina que, debido al 
tiempo transcurrido desde la concesión de las medidas, 
el cálculo de un tipo de mercado «real» para un fabricante 
de productos cárnicos finlandés sería una tarea ardua. Por 
consiguiente, la Comisión utilizará el tipo de referencia 
correspondiente en sustitución del tipo de mercado. 

8.1.1. Garantía concedida el 8 de marzo de 2004 (medida 4) 

(285) Por lo que se refiere a la medida 4, garantizar los prés­
tamos de Karjaportti podría considerarse normal a los 
efectos de la Comunicación sobre tipos de referencia de 
2008. Karjaportti aportó una hipoteca inmobiliaria y una 
hipoteca comercial para la medida 4. Los valores regis­
trados de estos dos instrumentos son bastante elevados 
(véase el considerando 27). No obstante, hay que tener 
en cuenta que esa misma garantía secundaria ya se había 
utilizado para asegurar otras deudas con el Ayuntamiento 
de Mikkeli (como medida 1), por lo que no estaba dis­
ponible la totalidad del importe para la medida examina­
da. Además, hay que considerar que el valor real de la 
hipoteca inmobiliaria así como el de la hipoteca comer­
cial depende del valor de los bienes hipotecados y del 
rango del Ayuntamiento de Mikkeli. 

(286) A este respecto, cabe señalar que Finlandia no pudo 
aportar una tasación del valor de las garantías secunda­
rias en el momento en que se concedió la garantía. Sin 
embargo, presentó dos tasaciones independientes de la 
garantía secundaria en general, utilizadas para elaborar 
el programa de reorganización, de 15 de febrero de 
2005 (véase el considerando 43), fecha bastante próxima 
a la de la concesión de la garantía. A este respecto, cabe 
mencionar que, a la vista del rango del Ayuntamiento de 
Mikkeli, la hipoteca inmobiliaria podría bastar para cubrir 
sus créditos si la propiedad se mantuviera en funciona­
miento; si hubiera que liquidar Karjaportti, el valor de la 
propiedad podría ser insuficiente para cubrir ninguna de 
las deudas con el Ayuntamiento de Mikkeli. La hipoteca 
comercial solo alcanzaría para cubrir parte de las deudas 
con el Ayuntamiento de Mikkeli. Habida cuenta de 
cuanto antecede, parece plausible considerar la garantía 
secundaria aportada como garantía secundaria de calidad 
normal. 

(287) Por consiguiente, el tipo de interés que habría tenido que 
pagar Karjaportti por un préstamo en condiciones de 
mercado, sin una garantía, es el tipo de interés de refe­
rencia del 4,43 % más una prima de riesgo de 650 pun­
tos básicos, lo que refleja la prima de riesgo aplicable a 
una empresa en crisis que aporta una garantía secundaria 

normal. El importe de la ayuda debe por tanto calcularse 
como la diferencia entre este tipo de mercado hipotético 
y el tipo de interés al que se concedió realmente el 
préstamo garantizado (4 %), después de deducir el precio 
efectivo pagado por la garantía, es decir, 0 puntos bási­
cos. La diferencia entre estos tipos se calculará para el 
periodo durante el que se aplicó el tipo efectivo conce­
dido. 

(288) La ayuda devengará intereses de recuperación que se cal­
cularán desde el momento en que se habría adeudado la 
diferencia entre el tipo de interés hipotético y el tipo de 
interés al que se concedió realmente el préstamo garan­
tizado hasta su recuperación efectiva. 

8.1.2. Garantía concedida el 10 de mayo de 2004 
(medida 5) 

(289) Por lo que se refiere a la medida 5, la caución podría 
considerarse normal a los efectos de la Comunicación 
sobre tipos de referencia de 2008. Karjaportti aportó la 
misma garantía secundaria que para la medida 4, es decir, 
una hipoteca inmobiliaria sobre la planta de producción 
de Tikkala y una hipoteca comercial. Además, se conce­
dió una garantía secundaria específica sobre la planta de 
producción de Tikkala, con un valor registrado de 
1 135 268 EUR (véase el considerando 29). A todas estas 
garantías secundarias se aplica el mismo razonamiento 
expuesto para las medida 4, y parece plausible considerar 
la garantía secundaria aportada como garantía secundaria 
normal. 

(290) El tipo de interés que habría tenido que pagar Karjaportti 
por un préstamo en condiciones de mercado, sin una 
garantía, es aquí también el tipo de interés de referencia 
del 4,43 % más una prima de riesgo de 650 puntos 
básicos. El importe de la ayuda debe por tanto calcularse 
como la diferencia entre este tipo de mercado hipotético 
y el tipo de interés al que se concedió realmente el 
préstamo garantizado (el EURIBOR a 12 meses más el 
0,3 %), después de deducir el precio efectivo pagado por 
la garantía, es decir, 0 puntos básicos. La diferencia entre 
estos tipos se calculará para el periodo durante el que se 
aplicó el tipo efectivo concedido. 

(291) La ayuda devengará intereses de recuperación que se cal­
cularán desde el momento en que se habría adeudado la 
diferencia entre el tipo de interés hipotético y el tipo de 
interés al que se concedió realmente el préstamo garan­
tizado hasta su recuperación efectiva. 

8.1.3. Garantía concedida el 17 de marzo de 2004 
(medida 13) 

(292) La Comisión no conoce los detalles de la caución de la 
medida 13, por lo que solo puede facilitar el método de 
cómo debe efectuarse la recuperación. En una primera 
fase, si efectivamente la medida 13 estaba asegurada me­
diante una garantía secundaria, el valor de esta debe de 
calcularse según la Comunicación sobre tipos de referen­
cia.
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(293) El tipo de interés que habría tenido que pagar Karjaportti 
por un préstamo en condiciones de mercado, sin una 
garantía, es aquí también el tipo de interés de referencia 
del 4,43 % más una prima de riesgo que reflejara el valor 
de la caución. El elemento de ayuda debe por tanto 
calcularse como la diferencia entre este tipo de mercado 
hipotético y el tipo de interés al que se concedió real­
mente el préstamo garantizado ([2-5] %), después de 
deducir el precio efectivo pagado por la garantía, que 
era del 3 %. La diferencia entre estos tipos se calculará 
para el periodo durante el que se aplicó el tipo efectivo 
concedido. 

(294) La ayuda devengará intereses de recuperación que se cal­
cularán desde el momento en que se habría adeudado la 
diferencia entre el tipo de interés hipotético y el tipo de 
interés al que se concedió realmente el préstamo garan­
tizado hasta su recuperación efectiva. 

8.1.4. Garantía concedida el 9 de enero de 2008 (medida 17) 

(295) Por lo que se refiere a la medida 17, la caución podría 
considerarse normal a los efectos de la Comunicación 
sobre tipos de referencia de 2008. Karjaportti aportó 
una garantía secundaria consistente en participaciones 
en una empresa, que Finnvera estimó que tenía un valor 
de garantía de […] EUR, como se explica con más detalle 
en el considerando 67. El tipo de interés que habría 
tenido que pagar Karjaportti por un préstamo en condi­
ciones de mercado, sin la garantía, es aquí también el 
tipo de interés de referencia de 5,19 % más una prima de 
riesgo de 650 puntos básicos. El importe de la ayuda 
debe por tanto calcularse como la diferencia entre este 
tipo de mercado hipotético y el tipo de interés al que se 
concedió realmente el préstamo garantizado ([0-3] % más 
el tipo de interés para las cantidades pendientes con 
arreglo al acuerdo de subcontratación) después de dedu­
cir el precio efectivo pagado por la garantía, es decir, 250 
puntos básicos. La diferencia entre estos tipos se calculará 
para el periodo durante el que se aplicó el tipo efectivo 
concedido. 

(296) La ayuda devengará intereses de recuperación que se cal­
cularán desde el momento en que se habría adeudado la 
diferencia entre el tipo de interés hipotético y el tipo de 
interés al que se concedió realmente el préstamo garan­
tizado hasta su recuperación efectiva. 

8.2. Recuperación de la ayuda concedida en forma 
de la conversión de intereses impagados en présta­

mos (medida 8) 

(297) Debe determinarse el elemento de ayuda incompatible en 
la medida 8, un préstamo concedido por el Ayunta­
miento de Mikkeli. Como se explica en los considerandos 
45-46, el Ayuntamiento de Mikkeli concedió un prés­
tamo a tipos de interés inferiores a los aplicados por 
los acreedores privados de Karjaportti. En principio, el 
elemento de ayuda de un préstamo se calcula como la 
diferencia entre el tipo de interés al que se concedió 

realmente el préstamo y el tipo de mercado. En el asunto 
que nos ocupa, los acreedores privados concedieron prés­
tamos conjuntamente con el Ayuntamiento de Mikkeli. 
Los tipos de interés que cobraron los acreedores privados 
pueden considerarse indicativos del tipo de mercado. 

(298) El importe de la ayuda debe por tanto calcularse como la 
diferencia entre el tipo de interés medio exigido para los 
préstamos concedidos por los acreedores privados (el 
EURIBOR a 3 meses más el 2 % y el EURIBOR a 3 meses 
más el 1,5 %) y el tipo de interés efectivo al que se 
concedió el préstamo (el EURIBOR a 3 meses más el 
0,3 %). 

(299) La diferencia entre estos tipos se calculará para el periodo 
durante el que se aplicó el tipo efectivo concedido. 

(300) La ayuda devengará intereses de recuperación que se cal­
cularán desde el momento en que se habría adeudado la 
diferencia entre el tipo de interés hipotético y el tipo de 
interés efectivo al que se concedió el préstamo hasta su 
recuperación efectiva. 

8.3. Recuperación de la ayuda concedida en forma 
de reprogramación de las deudas desde 2009 

(medida 12) 

(301) Debe determinarse el elemento de ayuda incompatible en 
la medida 12, la reprogramación de las deudas desde 
2009, concedida por el Ayuntamiento de Mikkeli. 
Como se expone en los considerandos 219-226, la re­
programación de las deudas notificada se ha ejecutado 
sin modificaciones. Puesto que la Comisión no conoce 
los detalles de la reprogramación efectiva ejecutada, solo 
puede facilitar el método de cómo debe efectuarse la 
recuperación. 

(302) La ayuda se puso a disposición de la empresa desde el 
momento en que Osuuskunta Karjaportti se desvió del 
calendario de pagos acordado en el procedimiento de 
reorganización concursal de 2006. La Comisión consi­
dera que, cuando se concedió la ayuda, Karjaportti ya 
no tenía acceso a los mercados financieros. Por consi­
guiente, la ayuda equivale al importe de la deuda repro­
gramada. Las cantidades que deben recuperarse, por lo 
tanto, son el importe de la deuda reprogramada con el 
Ayuntamiento de Mikkeli. Los pagos ya efectuados pue­
den, no obstante, deducirse de las cantidades que deben 
recuperarse. 

(303) La ayuda devengará intereses desde la fecha en que se 
puso a disposición del beneficiario hasta su recuperación 
efectiva. 

9. CONCLUSIÓN 

(304) La Comisión señala que la investigación formal por lo 
que se refiere a la garantía de 2,75 millones EUR notifi­
cada y posteriormente retirada por Finlandia quedó sin 
objeto, de conformidad con el artículo 8 del Reglamento 
de procedimiento.
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(305) Por lo que se refiere a la garantía concedida en el año 
2000 y la asignación de terrenos ese mismo año por el 
Ayuntamiento de Mikkeli, la Comisión considera que esas 
medidas son ayuda estatal que es compatible como ayuda 
de inversión con arreglo a las DAR de 1998. 

(306) La adquisición de terrenos realizada en 2002 por el 
Ayuntamiento de Mikkeli se considera que no constituye 
ayuda estatal y fue efectuada en condiciones de mercado. 

(307) Las garantías concedidas por el Ayuntamiento de Mikkeli 
en marzo y mayo de 2004 pueden considerarse ayuda 
estatal, teniendo en cuenta que Karjaportti era una em­
presa en crisis a tenor de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 1999 en el momento de la conce­
sión. Estas medidas son incompatibles con el mercado 
interior, puesto que no se cumple ninguna de las dispo­
siciones del artículo 107, apartados 2 y 3, del TFUE. 

(308) Las medidas adoptadas dentro de la reorganización con­
cursal por el Ayuntamiento de Mikkeli se concedieron 
conjuntamente con acreedores privados comparables y 
en condiciones similares. En consecuencia, la Comisión 
concluye que se ha respetado el principio del inversor en 
una economía de mercado y que la medida no implica 
ayuda estatal. 

(309) Tanto la compra de acciones por parte del Ayuntamiento 
de Mikkeli como la amortización de deudas en los esta­
dos financieros de 2007 y 2008 pueden considerarse 
exentas de ayuda. 

(310) La conversión de los tipos de interés impagados en un 
préstamo por parte del Ayuntamiento de Mikkeli en di­
ciembre de 2005 puede considerarse ayuda estatal, te­
niendo en cuenta que Karjaportti era una empresa en 
crisis a tenor de las Directrices de salvamento y reestruc­
turación de 2004 en el momento de la concesión. Estas 
medidas son incompatibles con el mercado interior, 
puesto que no se cumple ninguna de las disposiciones 
del artículo 107, apartados 2 y 3, del TFUE. 

(311) Por lo que se refiere a la reprogramación de deudas 
aceptada por el Ayuntamiento de Mikkeli en 2009, 
cabe señalar que era una reprogramación de deudas pos­
terior. Habida cuenta de lo anterior, la Comisión consi­
dera que un acreedor privado no habría aceptado una 
reprogramación de la deuda así y que la medida cons­
tituye ayuda estatal. Puesto que Karjaportti era una em­
presa en crisis a tenor de las Directrices de salvamento y 
reestructuración de 2004 en el momento de la conce­
sión, la medida solo podría haber sido compatible en 
virtud de dichas Directrices. Puesto que no se reúnen 
todos los requisitos, se concluye que la medida constituye 
ayuda estatal incompatible. 

(312) La garantía concedida por Finnvera el 17 de marzo de 
2004 también implica ayuda estatal, que es incompatible 
con arreglo a las Directrices de salvamento y reestructu­
ración de 1999. El préstamo concedido por Finnvera el 
12 de enero de 2006 no constituye ayuda estatal, puesto 
que fue concedido conjuntamente con acreedores priva­
dos comparables y en condiciones similares. Lo mismo 
puede decirse de la garantía concedida por Finnvera en 
septiembre de 2006 y el préstamo concedido en julio de 
2007. 

(313) Por último, la garantía concedida por Finnvera el 9 de 
enero de 2008 puede considerarse ayuda estatal, teniendo 
en cuenta que Karjaportti estaba en crisis a tenor de las 
Directrices de salvamento y reestructuración de 2004 en 
el momento de la concesión. La medida no es compatible 
con el mercado interior, puesto que no se cumple nin­
guna de las disposiciones del artículo 107, apartados 2 y 
3, del TFUE. 

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISIÓN: 

Artículo 1 

Se concluye el procedimiento de investigación formal en virtud 
del artículo 108, apartado 2, del Tratado de Funcionamiento de 
la Unión Europea con respecto a la garantía de 2,75 millones 
EUR (medida11), notificada pero posteriormente retirada por 
Finlandia. 

Artículo 2 

Las medidas ejecutadas por Finlandia para Osuuskunta Karja­
portti, consistentes en: 

— adquisición de terrenos en 2002 (medida 3); 

— medidas adoptadas dentro de la reorganización concursal 
(medida 6); 

— compra de acciones de Osuuskunta Karjaportti (medida 7); 

— amortización de deudas en los estados financieros de 2006 
y 2008 (medida 9 y medida 10); 

— préstamo concedido por Finnvera en junio de 2006 (medida 
14); 

— contragarantía concedida por Finnvera en septiembre de 
2006 (medida 15) y 

— préstamo concedido por Finnvera en julio de 2007 (medida 
16) 

no constituyen ayuda estatal ayuda a tenor del artículo 107, 
apartado 1, del Tratado de Funcionamiento de la Unión Euro­
pea.
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Artículo 3 

Las medidas de ayuda estatal ejecutadas por Finlandia a favor de 
Osuuskunta Karjaportti, consistentes en: 

— una garantía concedida en junio de 2000 (medida 1) y 

— la asignación de terrenos ese mismo año (medida 2) 

son compatibles con el mercado interior a tenor del artícu­
lo 107, apartado 3, letra a), del Tratado de Funcionamiento 
de la Unión Europea. 

Artículo 4 

Las medidas de ayuda estatal ejecutadas por Finlandia a favor de 
Osuuskunta Karjaportti, consistentes en: 

— garantía concedida el 8 de marzo de 2004 por el Ayunta­
miento de Mikkeli (medida 4); 

— garantía concedida el 10 de mayo de 2004 por el Ayunta­
miento de Mikkeli (medida 5); 

— conversión de tipos de interés impagados en préstamos 
(medida 8); 

— garantía concedida el 17 de marzo de 2004 por Finnvera 
(medida 13); 

— garantía concedida el 9 de enero de 2008 por Finnvera 
(medida 17); 

— reprogramación de la deuda desde 2009 (medida 12). 

fueron ejecutadas ilegalmente por Finlandia, infringiendo el ar­
tículo 108, apartado 3, del Tratado de Funcionamiento de la 
Unión Europea y son incompatibles con el mercado interior. 

Artículo 5 

1. Finlandia recuperará del beneficiario la ayuda contemplada 
en el artículo 4. 

2. Las cantidades que deben recuperarse devengarán intereses 
desde la fecha en que se pusieron a disposición del beneficiario 
hasta la de su recuperación efectiva. 

3. Los intereses se calcularán según un interés compuesto de 
conformidad con el capítulo V del Reglamento (CE) 
n o 794/2004 de la Comisión. 

4. Finlandia anulará todos los pagos pendientes de la ayuda 
contemplada en el artículo 4 con efectos desde la fecha de 
notificación de la presente Decisión. 

Artículo 6 

1. La recuperación de la ayuda contemplada en el artículo 4 
será inmediata y efectiva. 

2. Finlandia ejecutará la presente Decisión dentro de los cua­
tro meses siguientes a la fecha de su notificación. 

Artículo 7 

1. En el plazo de dos meses a partir de la notificación de la 
presente Decisión, Finlandia transmitirá a la Comisión la si­
guiente información: 

a) el importe total (principal más intereses de recuperación) que 
debe recuperarse del beneficiario; 

b) una descripción detallada de las medidas ya adoptadas y 
previstas para el cumplimiento de la presente Decisión; 

c) pruebas documentales de que se ha enviado al beneficiario 
una orden de recuperación de la ayuda. 

2. Finlandia mantendrá informada a la Comisión regular­
mente del avance de las medidas que adopte en aplicación de 
la presente Decisión hasta que se haya completado la recupera­
ción de la ayuda incompatible con el mercado interior mencio­
nada en el artículo 4. Finlandia presentará inmediatamente, a 
petición de la Comisión, información sobre las medidas ya 
adoptadas y previstas para el cumplimiento de la presente De­
cisión. Además, facilitará información detallada sobre los impor­
tes de la ayuda y los intereses ya recuperados del beneficiario. 

Artículo 8 

El destinatario de la presente Decisión será la República de 
Finlandia. 

Hecho en Bruselas, el 12 de junio de 2012. 

Por la Comisión 

Joaquín ALMUNIA 
Vicepresidente
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DECISIÓN DE LA COMISIÓN 

de 25 de julio de 2012 

relativa a la ayuda estatal n o SA.33114 (2012/C) (ex. 2011/NN) — Polonia supuestamente concedida 
al astillero Crist 

[notificada con el número C(2012) 5057] 

(El texto en lengua polaca es el único auténtico) 

(Texto pertinente a efectos del EEE) 

(2013/9/UE) 

LA COMISIÓN EUROPEA, 

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea y, en 
particular, su artículo 108, apartado 2, párrafo primero, 

Visto el Acuerdo sobre el Espacio Económico Europeo y, en 
particular, su artículo 62, apartado 1, letra a), 

Después de haber emplazado a los interesados para que presen­
taran sus observaciones, de conformidad con los citados artícu­
los ( 1 ), 

Considerando lo siguiente: 

I. PROCEDIMIENTO 

(1) El 6 de noviembre de 2008, la Comisión adoptó dos 
decisiones de recuperación en relación con ayudas ilega­
les ( 2 ) concedidas a los astilleros Gdynia y Szczecin (en lo 
sucesivo «Astillero Gdynia» y «Astillero Szczecin») por las 
que se autorizaba un procedimiento especial de venta. Se 
ofreció a las autoridades polacas la posibilidad de vender 
en lotes los activos de los astilleros en procedimientos de 
licitación abiertos, transparentes, de forma incondicional 
y no discriminatoria. 

(2) En el transcurso del proceso de recuperación de las ayu­
das, la Comisión solicitó aclaraciones sobre los procedi­
mientos de licitación anteriormente mencionados. A raíz 
de informaciones aparecidas en la prensa, según las cua­
les, en septiembre de 2010, la Agencia polaca de Desa­
rrollo Industrial (en lo sucesivo «ADI») había concedido 
un préstamo (en lo sucesivo «la medida») a Crist S.A. (en 
lo sucesivo, «Crist» o «la empresa») para la adquisición de 
determinados activos del Astillero Gdynia, la Comisión 
solicitó aclaraciones adicionales sobre este asunto en una 
reunión celebrada con las autoridades polacas el 22 de 
octubre de 2010. Las autoridades polacas explicaron su 
posición y se comprometieron a facilitar toda la infor­

mación necesaria y los documentos acreditativos relativos 
a la operación. La información se remitió con fecha de 
25 de noviembre y 5 de diciembre de 2011. 

(3) La Comisión se reunió con las autoridades polacas el 
6 de diciembre de 2011. 

(4) Entre el Vicepresidente Almunia y el Ministro polaco de 
Hacienda, Aleksander Grad, tuvo lugar un intercambio de 
correspondencia, que culminó en una carta de este úl­
timo de fecha 25 de octubre de 2011 en la que se 
informaba a la Comisión de que se preveía que a finales 
de 2011 finalizase el procedimiento concursal tanto del 
Astillero Gdynia como del Astillero Szczecin. 

(5) Mediante carta de 25 de enero de 2012, la Comisión 
informó a Polonia de que había decidido incoar el pro­
cedimiento de investigación formal establecido en el ar­
tículo 108, apartado 2, del Tratado de Funcionamiento 
de la Unión Europea (en lo sucesivo, «TFUE») en relación 
con la medida en cuestión (en lo sucesivo, «la Decisión de 
incoación»). 

(6) La Decisión de incoación se publicó en el Diario Oficial de 
la Unión Europea ( 3 ). La Comisión invitó a los interesados 
a presentar sus observaciones sobre la medida de ayuda. 

(7) Las autoridades polacas presentaron sus observaciones el 
27 de febrero de 2012. No se recibieron observaciones 
de terceros interesados. Polonia envió información adi­
cional los días 4 y 5 de junio de 2012. 

II. ANTECEDENTES 

1. Descripción del beneficiario 

(8) Según las autoridades polacas, Crist, una empresa privada 
con sede en Gdańsk, fue fundada en 1990 por sus dos 
accionistas actuales. La empresa cuenta con unos 150 
trabajadores y unos 500 contratistas por cuenta propia 
que prestan servicios a la compañía. Crist se dedica prin­
cipalmente a la construcción naval, la reparación de bu­
ques y la fabricación de equipos hidromecánicos. En el 
periodo de 2004 a 2008 la empresa trabajaba anual­
mente en unos 20 buques y otras construcciones. Entre
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sus clientes se encuentran los principales armadores de 
Europa (Alemania, Países Bajos, Escandinavia y Polonia). 

(9) Según las informaciones facilitadas por las autoridades 
polacas, la empresa opera fundamentalmente en los tres 
segmentos del mercado siguientes: 

— el mercado de la construcción hidromecánica: cons­
trucciones de acero utilizadas como esclusas, diques 
de contención, pilotes y otras estructuras metálicas 
destinadas a la construcción de puertos y muelles, 

— el mercado de las energías renovables: dispositivos o 
elementos utilizados para la construcción de granjas 
eólicas marinas, 

— el mercado de las construcciones offshore: instalacio­
nes de prospección, exploración y procesamiento que 
operan en alta mar y se emplean en apoyo de plata­
formas de perforación, y módulos de construcción 
para las plataformas de perforación de acero. 

(10) En el cuadro 1 que figura a continuación se ilustra la 
estructura de ingresos de Crist desglosada por segmento 
de mercado. Las autoridades polacas informaron a la 
Comisión de que esta estructura de ingresos es el resul­
tado de la ejecución del plan de negocio según el cual la 
actividad principal de la empresa pasará del sector tradi­
cional de la construcción de buques a los sectores de las 
energías renovables marinas y la hidromecánica. 

Cuadro 1 

Estructura de los ingresos de Crist por segmento de 
mercado 

Categoría de ingresos 2009 2010 ( 1 ) 2011 

Hidromecánica [17-23] (*) % [4-6]% [3-5]% 

Energías renovables [23-28]% [75-80]% [67-74]% 

Offshore [21-26]% [6-8]% [6-8]% 

Otros 
(construcción 
naval) 

[29-34]% [9-12]% [17-20]% 

( 1 ) La Comisión señala que la suma de las cifras facilitadas por Polonia en 
la columna de 2010 no equivale a 100. La Comisión estima que esta 
pequeña discrepancia es el resultado de redondear las cifras a dos 
decimales. 

(*) Secreto commercial 

(11) Según las autoridades polacas, Crist multiplicó sus ingre­
sos por 10 en el periodo 2002–2009, hasta alcanzar 383 
millones PLN en 2009 (95,75 millones EUR ( 4 )). Los 
ingresos cayeron en 2010 hasta 236 millones PLN 

(59 millones EUR), aunque en 2011 ascendieron a 630 
millones PLN (157,5 millones EUR). En el cuadro 2 se 
resumen los principales resultados financieros de Crist en 
el periodo 2007–2009, es decir, el periodo previo a la 
concesión del préstamo por parte de la ADI, y en el 
periodo 2010–2011, tras la concesión del préstamo. 

Cuadro 2 

Principales resultados financieros de Crist en el periodo 
2007–2011 (en millones PLN) 

2007 2008 2009 2010 2011 

Ingresos 
procedentes 
de las ventas 

323,41 361,06 383,77 236,48 630,29 

Beneficios 
obtenidos de 
las ventas 

19,10 20,80 27,10 5,5 53,1 

Beneficio 
operativo 

20,80 19,50 25,80 15,37 49,33 

Beneficio 
neto 

22,20 20,10 15,50 12,62 31,66 

Amortiza­
ción 

2,40 3,30 4,20 5,58 10,75 

Excedente 
financiero 

24,60 23,40 19,70 18,20 42,41 

(12) Según las autoridades polacas, en 2011 el importe de los 
préstamos y los límites de exposición al riesgo de la 
empresa ascendían a unos […]* millones PLN ([…] mi­
llones EUR), incluido el préstamo de la ADI (véase el 
punto 3 «Descripción de la medida») y una ayuda finan­
ciera concedida de varias formas por cuatro bancos pri­
vados. La empresa está llevando a cabo actualmente la 
ejecución de 10 contratos de un valor total de unos […] 
millones PLN ([…] millones EUR) y sigue negociando 
nuevos contratos que ascienden a un total aproximado 
de […] millones PLN ([…] millones EUR). 

2. Descripción del programa 

(13) El 27 de mayo de 2010, Crist presentó una solicitud de 
préstamo a la ADI (véase el punto 3 «Descripción de la 
medida») en el marco del «Programa de apoyo de la ADI 
a iniciativas destinadas al estímulo de la economía pola­
ca» (en lo sucesivo, el «Programa») en la subcategoría 
«Apoyo para las empresas situadas en las regiones más 
vulnerables a la crisis económica». 

(14) Las empresas que pueden acogerse al Programa son las 
medianas y grandes empresas que desarrollen proyectos 
destinados a estimular la demanda en la economía polaca 
y operen en los distritos que hayan resultado más afec­
tados por la crisis económica o graves inundaciones. 
Tales distritos han sido claramente definidos en el Pro­
grama. Tal como se establece en este, el distrito de 
Gdańsk es uno de los distritos vulnerables, mientras 
que el de Gdynia no se encuadra en esta categoría.
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(15) Según el Programa, la Agencia de Desarrollo Industrial 
participará en proyectos e iniciativas destinadas a estimu­
lar la demanda y el desarrollo económicos. La ADI ha de 
obtener una rentabilidad razonable, es decir, su partici­
pación ha de realizarse en condiciones de mercado. La 
intensidad máxima de la financiación facilitada por la 
ADI no puede superar el 80 % del valor neto de la 
inversión prevista. 

(16) Según las autoridades polacas, la ADI no debe contribuir 
a proyectos que puedan incluir elementos de ayuda esta­
tal, con la excepción de proyectos relacionados con la 
seguridad y la defensa nacionales, en consonancia con el 
artículo 346 del TFUE ( 5 ). 

(17) El Programa constituye una parte de la actividad comer­
cial de la ADI destinada a la generación de beneficios y se 
ajusta, según las autoridades polacas, a las normas apli­
cables al mercado de los servicios financieros comerciales 
para empresas. Las autoridades polacas aclararon que esta 
actividad no tiene relación con la concesión de ayuda 
estatal por parte de la ADI a grandes empresas en crisis. 

3. Descripción de la medida 

(18) La medida objeto del presente procedimiento es un prés­
tamo de 150 millones PLN (33,4 millones EUR) conce­
dido por la ADI a la empresa Crist el 14 de septiembre 
de 2010 (en lo sucesivo, «el préstamo de la ADI») para la 
adquisición de un paquete de activos entre los que se 
encuentran un dique seco, denominado Zona n o 2 del 
astillero Crist. Según las autoridades polacas, en el mo­
mento de la concesión el préstamo representaba menos 
del […] % del monto total de los préstamos y los límites 
de riesgo de la empresa. 

(19) Con arreglo al Programa, el tipo de interés aplicable al 
préstamo de la ADI debe ascender al tipo de base aplica­
ble, más un margen de interés neto del 0,9 % - 4 % anual 
(en lo sucesivo «el margen de interés») en función del 
riesgo de la financiación y de la calidad de las garantías 
facilitadas por el beneficiario, presentada en el 
cuadro 3. 

Cuadro 3 

Margen de interés aplicado a la medida según el Programa 

Riesgo 
financiero 

Garantía 
sólida 

Garantía 
moderada Garantía débil 

Bajo 0,9 % 1,0 % – 1,4 % 1,5 % – 1,8 % 

Moderado 1,0 % – 1,4 % 1,5 % –1,8 % 1,9 % – 3,3 % 

Alto 1,5 % – 1,8 % 1,9 % – 3,3 % 3,4 % – 4,0 % 

(20) El margen de interés para el préstamo concedido por la 
ADI a Crist se fijó en el 1,8 %. El tipo de interés global 

del préstamo recibido por Crist fue del 6,81 % ( 6 ). El tipo 
de interés se fijó en el nivel del tipo de base definido 
como el WIBOR a tres meses ( 7 ) (igual al 3,81 % en el 
momento de concesión del préstamo) más un 1,2 %, a lo 
que se añadió un margen de interés del 1,8 %. La ADI 
fijó el margen de interés en el 1,8 %, ya que tanto el 
riesgo financiero de esta operación como las garantías se 
consideraron moderados, lo que, como se muestra en el 
cuadro 3, debe conducir a un margen de entre el 1,5 % y 
el 1,8 %. El préstamo de la ADI vence el 31 de diciembre 
de 2015, es decir, tiene una validez de unos cinco años y 
tres meses, dado que la medida se concedió el 14 de 
septiembre de 2010. 

(21) La garantía del préstamo de la ADI consta de: 

— una prenda registrada sobre el 100 % de las acciones 
de Crist, 

— una hipoteca de bienes inmuebles (parte de la Zona 
n o 2 del astillero), 

— una prenda registrada sobre una serie de bienes mue­
bles que forman parte de la Zona n o 2 del astillero, 

— un pagaré en blanco firmado por Crist, 

— una declaración de Crist sobre su sometimiento vo­
luntario a ejecución, y 

— una declaración de cada accionista de Crist sobre su 
sometimiento voluntario a ejecución. 

(22) De acuerdo con el Programa, el colateral debe correspon­
der como mínimo al 150 % de la financiación aportada 
por la ADI. 

(23) La tercera ronda de licitaciones para la venta de los 
activos del Astillero Gdynia tuvo lugar el 15 de septiem­
bre de 2010. Según las informaciones aparecidas en la 
prensa, la empresa Crist, como resultado de la financia­
ción recibida de la ADI, estaba en condiciones de mejorar 
la oferta de otro competidor, Patia (empresa constituida 
en Chipre, relacionada con la empresa ucraniana ISD, 
propietaria del Astillero Gdańsk). Crist ofreció 175 mi­
llones PLN (43,75 millones EUR) para la adquisición del 
paquete de activos ofertado (en lo sucesivo, el «dique 
seco»). El precio de base del dique seco se había fijado 
en 96,7 millones PLN (24,17 millones EUR). 

III. RAZONES PARA LA INCOACIÓN DEL PROCEDI­
MIENTO DE INVESTIGACIÓN FORMAL 

(24) En la Decisión de incoación, la Comisión expresó sus 
dudas de que Crist hubiera podido obtener en el mercado 
la financiación necesaria en condiciones similares sobre la
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( 7 ) Tipo de referencia interbancario de Varsovia.



base de la información de que disponía la ADI en el 
momento en que se adoptó la decisión de conceder el 
préstamo. 

(25) Con arreglo al análisis preliminar de la medida sobre la 
base de la información que obra en poder de la Comi­
sión, el préstamo de la ADI podría haber conferido una 
ventaja a Crist a través de recursos públicos. La Comisión 
manifestó sus dudas a propósito de: i) el tipo de interés al 
que se concedió el préstamo, ii) el colateral que aceptó la 
ADI, iii) el valor de referencia utilizado por la ADI, iv) el 
plan de negocio facilitado por Crist y v) un posible trato 
preferencial a Crist por parte de la ADI. 

(26) En cuanto al tipo de interés, la Comisión no estaba en 
condiciones de determinar si el tipo de interés del prés­
tamo de la ADI (supuestamente del 7,02 % en el mo­
mento de la Decisión de incoación) se ajustaba al prin­
cipio del inversor en una economía de mercado, ya que 
las autoridades polacas no habían facilitado elementos de 
prueba a propósito de la calificación crediticia de la em­
presa ni de su nivel de colateral. 

(27) Por lo que respecta al colateral, no se facilitaron a la 
Comisión ni el contrato entre la ADI y Crist en relación 
con el préstamo de la primera ni las evaluaciones de 
expertos de las acciones de Crist y del dique seco ofre­
cidos como colateral para la concesión del préstamo. Por 
consiguiente, la Comisión consideró que las autoridades 
polacas no habían aportado elementos de prueba que 
demostrasen prima facie que las evaluaciones de los ex­
pertos se hicieron de forma conservadora y que un in­
versor privado habría aceptado dicho colateral. 

(28) En cuanto al valor de referencia, la Comisión albergaba 
dudas de si el crédito del banco […] podía servir de 
referencia para evaluar si el préstamo de la ADI se ajus­
taba al principio del inversor privado. La Comisión con­
sideró que el crédito del banco […] difería del préstamo 
de la ADI puesto que: i) refinanció la operación que Crist 
había financiado inicialmente con sus propios fondos, ii) 
el monto del crédito del banco […] era netamente infe­
rior, y iii) el préstamo de la ADI entrañaba un riesgo 
superior al del banco […], ya que su importe era superior 
a los fondos propios de Crist y su vigencia era clara­
mente superior (cinco años y tres meses frente a tres 
años y ocho meses). 

(29) En cuanto al plan de negocio, la Comisión señaló que, en 
el momento en que se concedió el préstamo y a pesar de 
la situación financiera de la empresa, los resultados netos 
de Crist venían presentando una tendencia negativa en 
los tres últimos años. Habida cuenta de los riesgos de 
mercado implícitos, el posible exceso de capacidad del 
mercado y el hecho de que la crisis financiera distara 
mucho de haber remitido cuando se concedió la medida, 
la Comisión albergaba dudas de que un inversor privado 
hubiera concedido la financiación en cuestión. 

(30) Además, sin perjuicio de la cuestión de si el propio 
Programa constituye ayuda estatal a tenor del artícu­
lo 107, apartado 1, del TFUE, la Comisión planteó dudas 
a propósito de si Crist reunía las condiciones para recibir 
la ayuda facilitada por la ADI en el marco del Programa, 
ya que el préstamo se había concedido para realizar una 
inversión en Gdynia, que, al no ser un distrito vulnerable, 
no podía acogerse al Programa. La Comisión también 
planteó la cuestión de si la intensidad de la ayuda de la 
ADI a Crist se ajustaba al umbral de intensidad máxima 
definido por el Programa (véase el considerando 15). El 
préstamo de la ADI asciende a 150 millones PLN (37,5 
millones EUR). Crist adquirió el dique seco por un im­
porte de 175 millones PLN (43,75 millones EUR). Te­
niendo en cuenta estas cifras, la intensidad de ayuda del 
préstamo de la ADI era del 86 %, es decir, por encima del 
límite establecido en el Programa. Por tanto, la Comisión 
consideró que Crist podría haber recibido un trato pre­
ferente al habérsele concedido el préstamo de la ADI en 
el marco del Programa. 

(31) Habida cuenta de lo anterior, la Comisión dudaba de que 
un inversor privado hubiera concedido a Crist la finan­
ciación necesaria y decidió incoar el procedimiento de 
investigación formal. 

IV. OBSERVACIONES DE LAS AUTORIDADES POLA­
CAS 

(32) Polonia informó de que, antes de que se adoptase la 
decisión de conceder el préstamo, se llevó a cabo una 
evaluación exhaustiva de la situación económica y finan­
ciera de la empresa, de su plan de negocio y de sus 
posibles valores de referencia del mercado, y de que, de 
los inequívocos resultados de este análisis, se deduce que 
el préstamo en cuestión se ajusta a las condiciones nor­
males de mercado, entendidas como aquellas en las que 
un operador privado habría accedido a financiar una 
inversión determinada. Por tanto, en opinión de las au­
toridades polacas, el préstamo concedido por la ADI a 
Crist no es constitutivo de ayuda estatal. 

1. Tipo de interés 

(33) Polonia explicó que la concesión del préstamo por parte 
de la ADI vino precedida de una evaluación en tres fases 
de la situación económica y financiera de la empresa, 
llevada a cabo con arreglo a las normas pertinentes en 
el mercado de los servicios financieros comerciales pres­
tados a las empresas. En la primera fase, la evaluación 
incluía una clasificación crediticia inicial realizada por un 
asesor externo independiente, sobre la base de la cual se 
consideró que la empresa reunía las condiciones para 
pasar a la segunda fase, es decir, a una evaluación más 
detallada. Esta segunda etapa consistía en un análisis de 
los tres últimos ejercicios contables y de previsiones de 
resultados, un análisis de los indicadores y una evalua­
ción de medidas tanto cuantitativas (ratio de cobertura de 
liquidez, rotación de activos, estructura de capital, renta­
bilidad y crecimiento), como cualitativas (calidad de la 
gestión, grado de dependencia del mercado y calidad de 
las garantías ofrecidas). En la última fase, se fijó el nivel 
de margen mediante la aplicación de una matriz basada 
en un análisis efectuado por expertos teniendo en cuenta 
el riesgo y el nivel de garantías propuesto.
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C a l i f i c a c i ó n d e l a e m p r e s a C r i s t 

(34) Sobre la base de la evolución de los resultados de Crist en el periodo 2006–2009 (véase el cuadro 4), 
las autoridades polacas subrayaron que, en el momento de solicitar el préstamo y según los expertos, 
la situación económica y financiera de la empresa era buena. 

Cuadro 4 

Evolución de los resultados financieros de Crist en el periodo 2006–2009 (en millones PLN) 

2006 2007 Evolución 2008 Evolución 2009 Evolución 

Beneficio sobre las ventas 21,20 19,10 90,09 % 20,8 108,90 % 27,10 130,29 % 

Beneficio operativo 20,90 20,80 99,52 % 19,50 93,75 % 25,80 132,31 % 

Beneficio neto 16,50 22,20 134,55 % 20,10 90,54 % 15,50 77,11 % 

Amortización 1,97 2,40 121,83 % 3,30 137,50 % 4,20 127,27 % 

Excedente financiero 18,47 24,60 133,19 % 23,40 95,12 % 19,70 84,19 % 

Ingresos procedentes de 
las ventas 

228,75 323,41 141,38 % 361,06 111,64 % 383,77 106,29 % 

(35) Por lo que respecta al descenso de los resultados finan­
cieros netos en 2008 y 2009, las autoridades polacas 
explicaron que se debió a un cambio en el modelo de 
negocio de la empresa, a saber, la celebración de con­
tratos de valor superior y que ofrecen una mayor renta­
bilidad, aunque caracterizados por un largo periodo de 
ejecución de hasta 12-15 meses. Ello implica que los 
mayores beneficios financieros se logran en el momento 
de la finalización del producto y su entrega al contratista. 

(36) La ADI llevó a cabo la evaluación del plan de negocio 
presentado por la empresa Crist en varios niveles. Las 
autoridades polacas explicaron que el plan se elaboró 
en cooperación con […], que su análisis fue llevado a 
cabo por […] («…») y que expertos de la ADI llevaron a 
cabo un análisis en profundidad del documento, especial­
mente de las hipótesis y de los efectos previstos. Las 
autoridades polacas observaron que, en cada fase, la opi­
nión de todos los implicados sobre el documento era 
positiva y admitieron que su exactitud ha sido confir­
mada por los resultados obtenidos por Crist, que se ajus­
tan a las previsiones o incluso las sobrepasan. Las auto­
ridades polacas explicaron también que las previsiones 
financieras presentadas por la empresa eran creíbles y 
fueron confirmadas por los contratos celebrados. 

(37) En cuanto a la rentabilidad de la inversión, Polonia pre­
sentó una explicación detallada de las ratios calculadas 
sobre la base del flujo de tesorería, la ratio del valor 
actual neto (VAN) y la tasa interna de rentabilidad (TIR), 
que eran todas elevadas. El VAN del proyecto que abar­
caba la adquisición del dique seco por un monto de 150 
millones PLN fue de […] millones PLN, y la TIR, del 
[…] %. Las autoridades polacas también añadieron que, 
aunque finalmente el dique seco fue adquirido por 175 
millones PLN, las ratios financieras de la operación si­
guen siendo muy elevadas (VAN – […] millones PLN, y 
TIR – […] %). 

(38) Partiendo de los análisis anteriores, la ADI estableció la 
calificación de la empresa con arreglo a su sistema in­
terno de evaluación en tres niveles. Se consideró que 
Crist presentaba un riesgo crediticio medio, una buena 
fiabilidad financiera y la capacidad suficiente para devol­
ver sus préstamos en un plazo más largo, así como una 
mayor resistencia a condiciones económicas desfavora­
bles más duraderas. Las autoridades polacas señalaron 
que el resultado del método empleado por la ADI se 
ajusta a la Comunicación de la Comisión relativa a la 
revisión del método de fijación de los tipos de referencia 
y de actualización ( 8 ) (en lo sucesivo, «la Comunicación 
sobre los tipos de referencia»). Se consideró que los datos 
de que disponía la ADI correspondían a la categoría BBB 
(buena), tal como la define la agencia de calificación 
EuroRating, aunque, por razones de prudencia, Polonia 
optó por fijar una calificación BB a efectos de evaluar el 
resultado una vez aplicada la Comunicación sobre los 
tipos de referencia. 

C o l a t e r a l 

(39) Las autoridades polacas informaron de que Crist había 
presentado como garantía: una prenda registrada sobre 
el 100 % de las acciones de la empresa, una hipoteca 
sobre bienes inmuebles (parte de la Zona 2 del astillero), 
una prenda registrada sobre una serie de bienes muebles 
que forman parte de la Zona 2 del astillero, un pagaré en 
blanco firmado por Crist, una declaración de la empresa 
sobre su sometimiento voluntario a ejecución, y declara­
ciones de cada accionista de Crist sobre su sometimiento 
voluntario a ejecución. 

(40) Las autoridades polacas presentaron estimaciones del va­
lor de las acciones de Crist llevadas a cabo por […] 
utilizando dos métodos: el método de valoración basado
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en los activos (el método de los activos netos ajustados) 
de 29 de julio de 2010 y el método de valoración basado 
en los ingresos (flujo de tesorería actualizado en valor 
actual ajustado) de 1 de agosto de 2010. Los resultados 
de estas dos valoraciones diferían de forma considerable. 
Mientras que siguiendo el primer método se estimó un 
valor de […] millones PLN, el segundo en cambio arrojó 
un resultado de casi […] millones PLN. Al mismo tiem­
po, en otro documento facilitado por las autoridades 
polacas de fecha 3 de agosto de 2010, […] se demostró 
que el método de los activos netos ajustados se acercaba 
más al valor de liquidación de la empresa y no reflejaba 
su valor real (en especial de sus fondos propios). […] 
concluyó que la cifra de […] millones PLN debía ser 
considerada el valor real. 

(41) Por lo que respecta al valor del segundo elemento del 
colateral, la hipoteca sobre los bienes inmuebles, el 4 de 
marzo de 2009 Polonia presentó una valoración reali­
zada por un experto independiente que calculaba que el 
valor de mercado del paquete de activos era de 169,5 
millones PLN (o de 84,7 millones PLN en caso de venta 
forzosa). Además, en enero de 2011 la ADI solicitó una 
valoración llevada a cabo por un experto independiente 
tras la operación, facilitada a la Comisión, que estimó en 
[…] millones PLN el valor de los bienes inmuebles 
hipotecados. 

(42) En respuesta al escepticismo de la Comisión sobre si el 
precio pagado por Crist en la tercera ronda de licitacio­

nes por el dique seco (175 millones PLN) puede ser 
considerado representativo del valor de dicho colateral, 
Polonia propuso considerar como valor de mercado la 
contraoferta de 166 millones PLN presentada en aquel 
momento por la otra empresa licitadora, Patia. 

(43) Además, en opinión de las autoridades polacas, el valor 
del colateral resulta reforzado aún más por la naturaleza 
diversa de sus distintos componentes (bienes inmuebles, 
bienes muebles y activos financieros) y por el hecho de 
que todos ellos se encontraban libres de toda carga antes 
de la concesión del préstamo. 

(44) Las autoridades polacas informaron de que, basándose en 
las diversas valoraciones, el valor total del colateral sobre 
el préstamo se situaba entre […] millones PLN y […] 
millones PLN (véase el cuadro 5). A efectos de su califi­
cación interna, la ADI consideró que el colateral de Crist 
era moderado (véase el cuadro 3). A propósito de las 
normas de la Comunicación sobre los tipos de referencia 
(véase el cuadro 6), las autoridades polacas indicaron que 
el valor total del colateral, en consonancia con el valor de 
mercado, asciende a […] millones PLN ( 9 ) y constituye el 
[…] % del préstamo concedido. Este nivel de colateral 
supera netamente el monto del préstamo y corresponde a 
la categoría de «nivel elevado de colateralización», como 
se define en la Comunicación sobre los tipos de referen­
cia, ya que las pérdidas en caso de impago equivalen a 0. 

Cuadro 5 

Valor total del colateral en función del método de valoración que se adopte 

Colateral y método de valoración 

Acciones de Crist 
Método de valoración 
basado en los activos 

(método de los activos 
netos ajustados) 

Acciones de Crist 
Método de valoración 
basado en los ingresos 

(método del valor 
actual ajustado) 

Valor (PLN) […] […] 

Colateral y método 
de valoración 

Zona n o 2 del astillero 169 471 000 TOTAL: TOTAL: 

Método del valor de mercado 
(basado en los ingresos) 

[…] […] 

Zona n o 2 del astillero 84 735 500 TOTAL: TOTAL: 

Valor en caso de venta 
forzosa 

[…] […] 

Zona n o 2 del astillero 180 439 000 TOTAL: TOTAL: 

Método del valor de mercado 
(basado en los ingresos) 

[…] […] 

Zona n o 2 del astillero 166 000 000 TOTAL: TOTAL: 

Valor de la última 
contraoferta 

[…] […]

ES 16.1.2013 Diario Oficial de la Unión Europea L 12/43 

( 9 ) Método de valoración de las acciones de Crist basado en los ingresos 
(recomendado por un experto), que tiene como resultado un importe 
de […] millones PLN, y la hipoteca sobre bienes inmuebles (parte de 
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llones PLN.



(45) Las autoridades polacas también presentaron un informe 
elaborado por […] en mayo de 2012, es decir, después 
de que se hubiera realizado la operación. Entre otras 
cosas, consta de una verificación de las valoraciones de 
[…] de que disponía la ADI en el momento de la ope­
ración. Polonia subraya la crítica a la valoración de los 
activos netos: […] no incluye valoración alguna de los 
activos inmateriales como son, entre otros, la lista de 
contratos pendientes de ejecución, las relaciones con 
los clientes y la mano de obra, cuyos valores podrían 
ser significativos e incrementar los resultados de la valo­
ración. […] concluye que esa valoración subestima clara­
mente el valor del capital de Crist. En cuanto al método 
de valoración basado en los ingresos, Las autoridades 
polacas señalan que […] calcula valores similares a los 
de […] (es decir, en torno a […] millones PLN). 

T i p o d e i n t e r é s 

(46) A efectos de la concesión del préstamo, la ADI consideró 
que tanto el riesgo crediticio de la empresa como el 
colateral ofrecido eran moderados. En consecuencia, la 
ADI concedió el préstamo a un tipo de interés del 
6,81 %, equivalente a la suma del tipo de base (WIBOR 
a tres meses [3,81 %] más un 1,2 %) más el margen de 
interés resultante de la matriz reproducida en el cuadro 
3, es decir, un 1,8 %. 

(47) Además de los cálculos de la ADI, basados en sus normas 
internas, las autoridades polacas presentaron aclaraciones 
adicionales siguiendo el método para calcular el tipo de 
sustitución establecido en la Comunicación sobre los ti­
pos de referencia (véase el cuadro 6). 

Cuadro 6 

Márgenes de los créditos en puntos básicos con arreglo a la 
Comunicación sobre los tipos de referencia 

Nivel de colateralización 

Categoría de calificación Alto Normal Bajo 

Excelente (AAA-A) 60 75 100 

Buena (BBB) 75 100 220 

Satisfactoria (BB) 100 220 400 

Deficiente (B) 220 400 650 

Mala/dificultades financieras 
(CCC e inferior) 

400 650 1 000 

(48) Las autoridades polacas consideraron que, habida cuenta 
del tipo de referencia publicado por la Comisión en re­
lación con Polonia (4,49 %), la categoría de calificación 
de Crist (BB) y el elevado nivel de colateralización (véase 
el considerando 44), el tipo de interés aplicado al prés­
tamo no debe ser inferior al 5,49 %. Las autoridades 
polacas subrayaron, por tanto, que el tipo del 6,81 % 
aplicado por la ADI supera en 132 puntos básicos el 
tipo de referencia definido en la Comunicación sobre 
los tipos de referencia, que es del 5,49 %. 

(49) El informe de […] facilitado por las autoridades polacas 
incluye una estimación detallada de la calificación credi­
ticia de Crist en el momento de la operación, sobre la 
base de dos enfoques de expertos diferentes. Los modelos 
de calificación fueron desarrollados por […] sobre la base 
de modelos utilizados por bancos comerciales. El informe 
calcula que la calificación de Crist se sitúa en una hor­
quilla entre BB y B. En opinión de […] el tipo de interés 
es suficiente a la vista del elevado valor de los elementos 
de colateralización, que, evaluados conjuntamente, indi­
can un elevado nivel de colateralización. 

2. Valor de referencia 

(50) Las autoridades polacas informaron a la Comisión de que 
el crédito concedido por el banco […] no constituía la 
única base utilizada para fijar el nivel definitivo del tipo 
de interés aplicado a Crist, puesto que este cálculo se 
realizó fundamentalmente sobre la base de un sistema 
de evaluación interno. Independientemente de las diferen­
cias entre el préstamo y el crédito, Polonia señaló que 
ambas instituciones, la ADI y el banco […], llegaron a 
conclusiones similares con relación al tipo de interés. 

(51) Por otra parte y con carácter general, las autoridades 
polacas señalaron que, habida cuenta del elevado valor 
del préstamo en cuestión (150 millones PLN), es prácti­
camente imposible encontrar una referencia ideal en el 
mercado polaco para el préstamo concedido a Crist. En 
referencia a la sentencia del Tribunal de Primera Instancia 
en el asunto T-296/97 Comisión/Alitalia, las autoridades 
polacas alegaron que el posible beneficio obtenido por 
Crist debe evaluarse en referencia a un préstamo similar, 
no necesariamente idéntico. 

(52) Polonia presentó una comparación entre el préstamo y el 
crédito (véase el cuadro 7) y recordó que los dos se 
concedieron en 2010, que el tipo de interés del banco 
[…] era incluso inferior (6,68 % comparado con el 
6,81 % del préstamo de la ADI) y que la decisión del 
banco […] se fundamentó en un riesgo más elevado. En 
consecuencia, las autoridades polacas consideran que la 
operación constituye un punto de referencia estimable. 

Cuadro 7 

Comparación entre el crédito del banco […] y el préstamo 
concedido por la ADI a Crist 

Crédito del banco […] Préstamo de la ADI 

Importe […] PLN 150 000 000 PLN 

Fecha de 
concesión 

18.2.2010 14.9.2010 

Duración del 
crédito 

3 años 10 meses 5 años 3 meses 

Tipo de interés 6,62 % 6,81 % 

Valor del 
colateral 

[…] PLN […] PLN
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Crédito del banco […] Préstamo de la ADI 

Perspectivas de 
crecimiento ( 1 ) 

[…] PLN […] PLN 

Riesgos 
adicionales 

No se tiene la cer­
teza plena de que 
se vaya a adquirir 
el dique seco (Zona 
n o 2 del astillero) ni 
de que se vaya a fi­
nalizar la línea de 
producción 

Préstamo concedido 
para la adquisición 
del dique seco (Zona 
n o 2 del astillero) y 
por tanto para la fi­
nalización de la línea 
de producción 

( 1 ) Valor de los contratos celebrados en el momento de la firma del 
contrato de financiación. 

(53) En cuanto al riesgo crediticio, las autoridades polacas 
señalaron que tanto el banco […] como la ADI basaron 
sus decisiones en el mismo plan de negocio, que preveía 
la adquisición de las Zonas n o 1 y 2 del astillero. Por 
tanto, el riesgo que conllevaba la finalización de la planta 
era mayor antes de que se llevara a cabo la primera 
operación (a pesar de que el banco […] no hizo más 
que refinanciar una operación que Crist había financiado 
inicialmente con sus propios recursos). De hecho, al per­
mitir la compra de la Zona n o 2 del astillero, el préstamo 
de la ADI garantizó la plena realización de la nueva 
estrategia empresarial de Crist por la que la empresa 
reorienta su actividad desde la construcción tradicional 
de buques hacia el sector de las energías renovables en 
alta mar. Por otra parte, las autoridades polacas señalaron 
que la concesión del crédito a Crist por parte del banco 
[…] tuvo lugar antes de que la empresa firmara un con­
trato muy lucrativo con Beluga Hochtief, que supuso la 
transacción de mayor valor realizada en la historia de 
Crist (por importe de […] millones EUR), lo que mejoró 
aún más la solvencia de la empresa en el momento en 
que la ADI adoptó la decisión de conceder el préstamo. 

(54) En segundo lugar, las autoridades polacas subrayaron 
que, en el momento de la concesión del préstamo, la 
ADI también prestó gran atención a otras informaciones 
adicionales. Así, por ejemplo, Polonia señaló que, al mar­
gen de la financiación facilitada por la ADI y el banco 
[…], Crist mantuvo durante muchos años relaciones con 
una serie de instituciones financieras que financiaban la 
actividades de la empresa ( 10 ). Ello demostraba la capaci­
dad de la empresa para financiarse en los mercados de 
capitales en el momento en que se adoptó la decisión de 
concederle el préstamo. A tal fin, las autoridades polacas 
presentaron una lista de límites de crédito y de garantías 
en distintas instituciones financieras que estaban a dispo­
sición de Crist en el momento de la operación. 

(55) Por último, las autoridades polacas llamaron la atención 
de la Comisión sobre el cuadro de los tipos de interés del 

Banco Nacional de Polonia de septiembre de 2010, que 
incluye una lista que se publica periódicamente con los 
tipos de interés medios para los nuevos préstamos/crédi­
tos concedidos a operadores económicos en PLN. De 
dicha lista se deduce que, para los préstamos de más 
de 4 millones PLN con una variabilidad del tipo de in­
terés que no exceda de 3 meses (como es el caso de 
Crist), el tipo de interés medio era del 5,4 %, es decir, 
inferior al tipo aplicado a la empresa por la ADI. 

3. Plan de negocio 

(56) Las autoridades polacas facilitaron a la Comisión el plan 
de negocio de Crist («plan de negocio»). Polonia informó 
a la Comisión de que, antes de conceder el préstamo a 
Crist, la ADI había consultado a socios comerciales de la 
empresa ([…] y […]), así como a bancos privados, que 
confirmaron en sus respuestas la solvencia financiera de 
Crist. Las autoridades polacas entregaron a la Comisión 
las cartas de confirmación de los bancos privados y tam­
bién un análisis realizado por […] a propósito de la 
ejecución de la estrategia empresarial de Crist, que abarca 
el periodo anterior a la decisión de la ADI de conceder el 
préstamo. 

(57) El plan de negocio partía de la base de que el valor actual 
neto del proyecto de inversión ascendería a […] millones 
PLN ([…] millones EUR), y la tasa interna de rentabilidad 
sería del […] %. Estas estimaciones se basaban en la 
hipótesis de que la empresa pagaría 150 millones PLN 
por el dique seco. En respuesta a la reserva formulada 
por la Comisión en la Decisión de incoación de que 
finalmente el precio realmente pagado fue de 175 millo­
nes PLN, Polonia presentó un análisis elaborado por […]. 
En él se muestra que el VAN y la TIR de la inversión 
ascienden a […] millones PLN y […] %, respectivamente, 
sobre la base de los datos disponibles en el momento de 
la operación. […] añade que, con los datos de que ahora 
se dispone, el VAN y la TIR corresponden a […] millones 
PLN y al […] %, respectivamente. 

(58) El mismo informe incluye una visión general de la situa­
ción de mercado y de las perspectivas de crecimiento de 
Crist. Además, en él se señala que Crist cambió su perfil 
productivo, pasando de la construcción naval tradicional 
a construir buques a medida, plataformas y estructuras 
marinas. Gracias a esta estrategia empresarial, Crist ha 
encontrado un nicho de mercado que le permite partici­
par en proyectos previstos en el Mar del Norte que brin­
dan amplias oportunidades de crecimiento dinámico. […] 
concluye que la empresa opera en un sector con un 
potencial de crecimiento significativo. 

(59) Las autoridades polacas informaron de que, como resul­
tado del análisis del plan de negocio realizado por exper­
tos, la ADI llegó a las conclusiones siguiente: a pesar de 
la crisis económica que se prolonga desde 2008, la em­
presa había registrado resultados financieros positivos 
durante los tres últimos años, el valor del los contratos 
firmados y negociados indicaba un rápido crecimiento de 
la empresa, las previsiones financieras se consideraban 
positivas y mostraban la capacidad de Crist para devolver 
el préstamo.
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( 10 ) Crist había contado con una serie de otras fuentes de financiación 
privadas externas, entre las que se incluyen préstamos y garantías 
concedidos por los bancos […], […], […], […], […] y […], por una 
cuantía superior a […] millones PLN en 2010 y de más de […] PLN 
en 2011.



(60) Por último, las autoridades polacas observaron que, con 
un beneficio neto de 12,6 millones PLN (2,8 millones 
EUR) en 2010 y de 31,6 millones PLN (7,03 millones 
EUR) en 2011, la empresa registró un resultado neto […] 
veces superior a las cifras previstas en el plan de negocio. 
De modo similar, se señaló que el balance total de la 
empresa al finalizar 2011 era superior a lo previsto en 
un […] %. 

4. Trato preferente concedido a la empresa 

(61) Por lo que se refiere al supuesto trato preferente dispen­
sado a Crist por parte de la ADI, las autoridades polacas 
explicaron, en primer lugar, que la empresa reunía las 
condiciones para recibir fondos del Programa porque su 
sede y dos de sus centros de actividad se encuentran en 
Gdańsk. La inversión realizada en Gdynia, que, por el 
contrario, no reúne las condiciones para beneficiarse de 
tales fondos, no provocó que la actividad de Crist se 
trasladara a otro lugar sino más bien que se extendiera 
geográficamente. 

(62) En cuanto al nivel de financiación, las autoridades pola­
cas reafirmaron que el nivel de financiación de la inver­
sión de Crist procedente del fondo de la ADI no superó 
el límite del 80 % previsto en el Programa. Polonia señaló 
que el desembolso total del programa de inversión pre­
visto por la empresa era de 188,2 millones PLN e incluía 
la adquisición por parte de Crist no solo del dique seco 
(Zona n o 2 del astillero) sino también el espacio de en­
samblaje de cascos (Zona n o 1 del astillero). Las autori­
dades polacas explicaron que ambas inversiones se refie­
ren a la misma línea de producción que había permitido 
a Crist orientarse con éxito hacia los mercados de las 
energías renovables y la construcción de plataformas en 
alta mar. Únicamente la realización del programa de in­
versión completo permitió a Crist cambiar de modelo 
empresarial, abandonando la construcción tradicional de 
buques para orientarse hacia la construcción de buques a 
medida, de plataformas y elementos de construcción para 
las granjas eólicas en alta mar. 

(63) Por tanto, la proporción del préstamo de la ADI (150 
millones PLN) en la inversión total de Crist (213,2 mi­
llones PLN ( 11 )) asciende al 70 %, por lo que se sitúa 
bastante por debajo del límite máximo del 80 % estable­
cido en el Programa. 

(64) Por último, las autoridades polacas alegaron que el Pro­
grama a partir del cual se financió el préstamo otorgado 
a Crist era comercial y no presentaba carácter de ayuda. 
Polonia señaló que las decisiones de la ADI de financiar 
determinados proyectos se evalúan en función de consi­
deraciones comerciales por expertos con experiencia en 
las principales instituciones financieras del país. 

V. EVALUACIÓN 

1. Existencia de ayuda a tenor del artículo 107, apar­
tado 1, del TFUE 

(65) De conformidad con el artículo 107, apartado 1, del 
TFUE, serán incompatibles con el mercado interior, en 

la medida en que afecten a los intercambios comerciales 
entre Estados miembros, las ayudas otorgadas por los 
Estados o mediante fondos estatales, bajo cualquier for­
ma, que falseen o amenacen falsear la competencia, fa­
voreciendo a determinadas empresas o producciones. 

(66) Para que una medida nacional sea considerada ayuda 
estatal, es preciso que se cumplan las condiciones acu­
mulativas siguientes: 1) la medida confiere una ventaja 
mediante recursos estatales; 2) la ventaja es selectiva; y 3) 
la medida falsea o amenaza falsear la competencia y es 
susceptible de afectar el comercio entre los Estados 
miembros. 

1.1. Existencia de una ventaja 

(67) Con objeto de determinar si la medida objeto de análisis 
constituye ayuda estatal, es preciso saber si Crist recibió 
una ventaja económica que no hubiera obtenido en con­
diciones normales de mercado, es decir, las condiciones 
en las que un inversor privado habría ofrecido financia­
ción a la empresa. 

T i p o d e i n t e r é s 

(68) Para determinar si la medida objeto de análisis supera la 
prueba del inversor privado, la Comisión evaluó si, sobre 
la base de la información de que disponía la ADI cuando 
se adoptó la decisión, un inversor privado habría conce­
dido un préstamo similar a Crist. 

(69) Como se señala en el considerando 33 y siguientes, las 
autoridades polacas informaron a la Comisión de que, 
antes de que se concediese el préstamo, la ADI había 
llevado a cabo en colaboración con expertos externos 
una evaluación detallada de la situación económica y 
financiera de Crist, que condujo a la determinación de 
la calificación de la empresa. Con arreglo a su sistema 
interno, la ADI consideró que la calificación crediticia de 
Crist era moderada, lo que, según las autoridades polacas, 
corresponde al menos a la categoría BB (satisfactoria) a 
efectos de aplicar la Comunicación sobre los tipos de 
referencia. 

(70) Por lo que se refiere al colateral, las autoridades polacas 
facilitaron todas las valoraciones de los expertos y ofre­
cieron explicaciones pormenorizadas a propósito de cada 
uno de los elementos que constituyen la garantía del 
préstamo (véanse los considerandos 39 a 45). Partiendo 
de estas evaluaciones, que indicaban que se debía fijar en 
[…] millones PLN el valor de la prenda sobre las acciones 
y se podía asignar un importe por encima de […] mi­
llones PLN para la hipoteca sobre el dique seco, y te­
niendo en cuenta que la condición del Programa de que 
el colateral debe representar al menos el 150 % de la 
financiación, la ADI consideró que el colateral de Crist 
era moderado, al ofrecer una cobertura adecuada al 
riesgo crediticio. No obstante, las autoridades polacas 
señalaron que constituía un enfoque prudente y que las 
valoraciones del colateral realizadas por los expertos in­
dependientes indican que su valor es elevado.
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y 175 millones PLN para la zona 2.



(71) Por último, sobre la base de un nivel de riesgo y de 
colateral moderado, el préstamo de la ADI se concedió 
a un tipo de interés del 6,81 %, calculado como la suma 
del tipo de base (WIBOR a tres meses más el 1,2 %) y un 
margen de interés del 1,8 % (véase el cuadro 3). Las 
autoridades polacas señalaron que este tipo era superior 
al tipo de interés mínimo que se habría obtenido apli­
cando la Comunicación sobre los tipos de referencia 
(véase el cuadro 6 y los considerandos 46 a 49). La 
Comisión señala que, aunque Polonia emplea una «ele­
vada colateralización» para sus cálculos, esta constatación 
sigue siendo cierta aunque se estime, como hace la ADI, 
que el nivel de colateralización es «moderado» (o normal): 
tipo de base más 220 puntos básicos o el 6,69 %. 

(72) Con carácter general, la Comisión recuerda que sus dudas 
preliminares a propósito del nivel del tipo de interés, que 
figuraban en la Decisión de incoación, se debían princi­
palmente a la falta de elementos de prueba sobre la 
calificación y el nivel de colateral de la empresa. A este 
respecto, la Comisión señala que, en su respuesta a la 
Decisión de incoación, las autoridades polacas facilitaron 
la información pertinente de que disponía la ADI antes 
de la concesión del préstamo. Además, las autoridades 
polacas presentaron una evaluación ex post de los bienes 
inmuebles hipotecados y un informe elaborado por […] 
después de la operación, aunque basado en la informa­
ción de que se disponía en el momento en que se adoptó 
la decisión de conceder el préstamo. 

(73) En cuanto al colateral, la evaluación de la Comisión se 
centró en determinar si las valoraciones realizadas por los 
expertos se habían hecho con tal prudencia que un in­
versor privado habría aceptado el colateral ofrecido. En 
este contexto, la Comisión observa que, dependiendo del 
método utilizado, las valoraciones de las acciones de Crist 
difieren de modo significativo (véase el considerando 40). 
La Comisión señala también la opinión crítica de la em­
presa […] en cuanto a la valoración de los activos netos 
de […] millones PLN, que omite una serie de factores 
importantes (véase el considerando 45), que a su vez 
llevan a que se subestime el valor del capital de Crist. 
Por último, la Comisión observa que las valoraciones 
tanto de […], como de […] siguiendo el método del 
valor actual ajustado llegan a la misma conclusión (es 
decir, a una valoración de unos […] millones PLN) y 
que ambos expertos independientes estiman que debe 
considerarse que ese método es más representativo. Ade­
más de facilitar estas valoraciones a la Comisión, Polonia 
propuso adoptar como sustituto para el valor del colate­
ral sobre el dique seco, el valor de la contraoferta pre­
sentada por Patia (166 millones PLN), efectuada en el 
momento de la tercera licitación. La Comisión observa 
que este sustituto parece reflejar el valor que un compe­
tidor de Crist estaba dispuesto a pagar por el dique seco 
en el supuesto de venta forzada del activo. 

(74) Sin pronunciarse sobre cuál de los diversos informes 
debe ser elegido, la Comisión señala que la ADI disponía 
de una serie de valoraciones relativas a la calidad del 
colateral ofrecido, de las cuales solo la más pesimista 
representaba menos del 150 % del préstamo que se iba 
a conceder, y recomendaciones de expertos en las que se 
indicaba que el colateral bastaba para cubrir el riesgo 
crediticio. 

(75) En cuanto a la calificación de la empresa, la Comisión 
evaluó de forma crítica los elementos de prueba contem­
poráneos facilitados por Polonia, a disposición de la ADI 
antes de que adoptara la decisión de conceder el présta­
mo. La Comisión observa que la ADI, en el marco de su 
propio análisis de calificación realizado por expertos, 
llevó a cabo el análisis completo de ratios de Crist, que 
abarcaba la ratio de liquidez, el volumen de negocios, la 
estructura del capital social y las ratios de rentabilidad. 
Además, la evaluación de la ADI abarcó elementos como 
el análisis de flujo de tesorería, las previsiones financieras, 
la efectividad de la inversión, el umbral de rentabilidad, la 
vulnerabilidad del proyecto a factores externos, como los 
tipos de interés o los tipos de cambio de moneda. 

(76) La Comisión también toma nota del informe de […]. 
Aunque es posterior a la operación, incluye una estima­
ción detallada de la calificación crediticia de Crist y del 
colateral ofrecido, sobre la base de la misma información 
de que disponía la ADI en el momento de la concesión 
del préstamo. En el informe se estima que la calificación 
de Crist es ligeramente más baja que la que le asigna la 
ADI (horquilla BB-B). En cuanto al colateral, el informe 
considera que la valoración basada en los activos reali­
zada por […] subestima significativamente el valor del 
capital de Crist. […] estima que el método del valor 
actual ajustado es más coherente y está más generalizado. 
[…] concluye, sobre la base de su análisis de la califica­
ción de Crist y del valor del colateral ofrecido, que el tipo 
de interés aplicado al préstamo de la ADI no era inferior 
al de mercado. 

(77) La Comisión también examinó si el tipo de interés espe­
cificado por la ADI responde al método para establecer 
los tipos de referencia, que puede ser utilizado como un 
sustituto del tipo de mercado, como se establece en la 
Comunicación sobre tipos de referencia. Según la Comu­
nicación, el tipo de referencia se obtiene añadiendo un 
margen al tipo básico correspondiente al IBOR a 1 año 
(el tipo del mercado monetario a 1 año en el Estado 
miembro de que se trate). El margen aplicable depende 
de la calificación crediticia de la empresa y del colateral 
(véase el cuadro 6). 

(78) Dado que el tipo de base en Polonia en septiembre de 
2010 era del 4,49 % ( 12 ), el tipo de la ADI (6,81 %) sería 
superior al tipo de referencia aplicable si, en el momento 
de la concesión del préstamo: 

— la calificación de Crist era «deficiente» (B), y la cola­
teralización «alta», 

— la calificación de Crist era «satisfactoria» (BB), y la 
colateralización «normal», o
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( 12 ) El tipo de base, calculado con arreglo a la Comunicación sobre los 
tipos de referencia, para Polonia en septiembre de 2010 puede 
encontrarse en la página siguiente del sitio web de la Comisión: 
http://ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/reference_rates. 
html
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— la colateralización era «baja», y la calificación de Crist 
al menos «buena» (BBB). 

En los tres supuestos el tipo de referencia sería del 
6,69 % (4,49 % y 2,20 %), es decir, inferior al tipo de 
interés del préstamo de la ADI (6,81 %). 

(79) Partiendo del análisis anterior, la Comisión considera que 
la calificación de Crist en el momento de la concesión del 
préstamo era, en el peor de los casos, «deficiente» (B). Por 
lo que respecta a la colateralización, hasta el peor de los 
supuestos de colateral estimado en […] millones PLN, 
representa más del 100 % del valor del préstamo, por 
lo que la Comisión considera que la pérdida prevista 
como resultado del impago del reembolso del préstamo 
(LGD) se sitúa en un porcentaje no superior al 30 %, lo 
que corresponde a un nivel de colateralización alto, 
como se define en la Comunicación sobre los tipos de 
referencia. Habida cuenta de la alta colateralización del 
préstamo, en el peor de los supuestos el tipo de interés 
en el momento de la operación no debería haber sido 
inferior al 6,69 % (es decir, el tipo de referencia para 
Polonia, 4,49 %, más un 2,20 %, véase el cuadro 6). El 
préstamo de la ADI se concedió a un tipo de interés más 
elevado (6,81 %). 

(80) En resumen, los elementos de juicio con que ha contado 
la Comisión le permiten concluir que, al conceder el 
préstamo a Crist, la ADI actuó como lo hubiera hecho 
un inversor privado sobre la base de la información 
disponible y aplicó un tipo de interés que correspondía 
al tipo de mercado. 

V a l o r d e r e f e r e n c i a 

(81) En la Decisión de incoación del procedimiento, la Comi­
sión cuestionó el uso del crédito del banco […] como 
parámetro de referencia en el presente caso. La Comisión 
constató, entre otras cosas, que el crédito del banco […] 
difería del préstamo de la ADI en que era de valor muy 
inferior y en que el banco […] solo refinanció la opera­
ción que Crist había financiado inicialmente a partir de 
sus fondos propios. Además, según la conclusión prima 
facie de la Comisión, el préstamo de la ADI conllevaba un 
mayor riesgo que el del banco […], porque su duración 
era notablemente superior a la del crédito concedido por 
el banco […]. 

(82) Como se ha indicado en los considerandos 50 a 55, las 
autoridades polacas reafirmaron su posición de que re­
sultaba apropiado utilizar el crédito del banco […] como 
valor de referencia para el préstamo de la ADI. No obs­
tante, las autoridades polacas subrayaron que, antes de 
adoptar la decisión de conceder el préstamo, se tuvieron 
en cuenta otros elementos. 

(83) La Comisión señala que la decisión de la ADI de conce­
der el préstamo a Crist se basó en el complejo análisis 
realizado por expertos sobre la situación económica y 
financiera de la empresa, que reveló la rentabilidad de 
la inversión prevista, y que la decisión previa de una 

institución financiera independiente, el banco […], es 
decir, el valor de referencia en cuestión, era una referen­
cia adicional para la ADI. 

(84) La Comisión también toma en consideración el hecho de 
que la adquisición por parte de Crist del dique seco cons­
tituyó la finalización de una línea de producción, por lo 
que puede considerarse una iniciativa de menos riesgo en 
la realización de una estrategia empresarial que aquella 
para la que se concedió el crédito del banco […]. Cuando 
se aprobó el crédito del banco […], no estaba claro que 
Crist pudiera finalizar la última fase de la inversión pre­
vista, la compra del dique seco. Por otra parte, la Comi­
sión señala que la firma del mayor contrato de la historia 
de Crist (por valor de […] millones EUR), que tuvo lugar 
en el periodo que media entre la concesión del crédito y 
del préstamo, refuerza la posición de la empresa en re­
lación con el momento en que se concedió el crédito del 
banco […]. 

(85) Por último, la Comisión constata que, como han demos­
trado la numerosas fuentes externas de financiación de 
que disfrutaba la empresa cuando la ADI concedió el 
préstamo, el sector financiero tenía una percepción posi­
tiva del potencial financiero de Crist y de su capacidad 
para generar ingresos. 

(86) Al haberse despejado las dudas planteadas en la Decisión 
de incoación, la Comisión considera que tanto las con­
diciones del crédito del banco […], como el hecho de 
que Crist gozaba de acceso a otras fuentes externas de 
financiación, apoyan la conclusión de que un inversor 
privado habría concedido a la empresa un préstamo en 
condiciones similares a las de la ADI. 

P l a n d e n e g o c i o 

(87) En la Decisión de incoación se señaló que, aunque Crist 
se encontraba en general en una buena situación finan­
ciera cuando se concedió el préstamo de la ADI, la con­
tabilidad mostraba una tendencia a la baja de los resul­
tados netos en los últimos tres años, mientras que el 
mercado padecía de exceso de capacidad de producción. 
La Comisión albergaba dudas prima facie de que un in­
versor privado hubiera ofrecido financiación ante los ries­
gos de mercado existentes y el hecho de que, cuando se 
adoptó la medida, la crisis financiera se encontraba en 
pleno auge. 

(88) Como se ha señalado en los considerandos 56 a 60, las 
autoridades polacas dieron explicaciones adicionales so­
bre los elementos que llevaron a la ADI a adoptar la 
decisión de conceder el préstamo. Entre estos elementos 
se encontraba un análisis en tres fases de la situación 
financiera de la empresa, que revelaba una capacidad 
crediticia adecuada, y un análisis independiente llevado 
a cabo por […]. Las autoridades polacas subrayaron 
que la rentabilidad de la inversión basada en el VAN y 
la TIR era elevada.
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(89) La Comisión ha analizado la evaluación de la rentabilidad 
de la inversión de Crist facilitada por las autoridades 
polacas que demuestra que, si bien la empresa tuvo 
que pagar un precio superior al previsto inicialmente 
por el dique seco (175 millones PLN), los valores finan­
cieros pertinentes siguen siendo elevados (el VAN y la 
TIR de la inversión ascienden a […] millones PLN y al 
[…] %, respectivamente, sobre la base de lo que se co­
nocía en el momento de la operación). Desde la pers­
pectiva de un inversor privado, estos resultados muestran 
que Crist contaba con un plan de negocio saneado y que, 
gracias a su inversión, la empresa tuvo la posibilidad de 
hacerse con nuevos contratos en el sector de la hidro­
mecánica. De hecho el valor de los contratos firmados 
indicaba un rápido crecimiento de la empresa. 

(90) La Comisión observa que las ventas y las actividades 
operativas de la empresa mostraban una fuerte dinámica 
de crecimiento. Además, las autoridades polacas han ex­
plicado que el descenso de los resultados netos, que solo 
se produjo en dos ejercicios (2008 y 2009, véase el 
cuadro 4), se debió a la nueva estrategia empresarial de 
Crist. Por consiguiente, se han aclarado las dudas plan­
teadas en relación con la evaluación positiva global de los 
resultados financieros de Crist. 

(91) En cuanto a las dudas suscitadas como consecuencia del 
exceso de capacidad de producción en el mercado, la 
Comisión observa que, aunque es posible que el sector 
tradicional de la construcción naval padezca exceso de 
capacidad, Crist, en consonancia con su nueva estrategia 
establecida en el plan de negocio facilitado a la ADI con 
vistas a la concesión del préstamo, generó entre el […] % 
(en 2009) y el […] % (en 2011) de sus ingresos en 
mercados distintos del de la construcción naval tradicio­
nal (véase el cuadro 1). La estructura de ingresos de Crist 
y la información sobre las perspectivas de crecimiento de 
la ingeniería eólica marina, sector en el que la empresa 
desarrolla la mayor parte de su actividad, indican su 
potencial de desarrollo y el riesgo relativamente bajo 
para los inversores privados. 

(92) Habida cuenta de lo anteriormente expuesto, la Comisión 
concluye que la información empresarial de que se dis­
ponía en el momento de la operación constaba de ele­
mentos suficientes para que un inversor privado pudiese 
llegar a la misma decisión que adoptó la ADI. 

(93) Esta evaluación viene corroborada por los resultados fi­
nancieros de Crist para 2010-2011, que, por ser parte 
integrante del plan de negocio, pueden evaluarse ahora 
desde una perspectiva ex post. Aunque en 2010 la em­
presa solo cumplió el […] % de su previsión de ventas, se 
superaron los ingresos previstos sobre las ventas y los 
márgenes de beneficio netos, y el beneficio neto generado 
por Crist ascendió a 12,6 millones PLN, siendo […] veces 
superior al beneficio neto previsto para ese año. En 2011 

los resultados de la empresa mejoraron aún más merced 
a un nivel de ventas superior en un […] % al previsto, 
mientras que el beneficio neto generado superó las pre­
visiones en un […] %. Los balances totales de la empresa 
a finales de 2010 y 2011 fueron superiores a los previs­
tos en un […] % y un […] %, respectivamente. 

T r a t o p r e f e r e n t e d e l a e m p r e s a 

(94) En la Decisión de incoación, la Comisión expresó sus 
dudas sobre si se habían cumplido determinadas condi­
ciones establecidas en el Programa y, en particular, si 
Crist reunía los requisitos para beneficiarse del mismo 
y si el préstamo se ajustaba al límite máximo de inten­
sidad de ayuda establecido en el Programa (véase el con­
siderando 15). 

(95) La Comisión toma en consideración la explicación de las 
autoridades polacas según la cual la empresa podía aco­
gerse a financiación en el marco del Programa y el nivel 
de financiación de la inversión de Crist procedente del 
fondo de la ADI no excedió del límite del 80 % previsto 
en el Programa (véanse los considerandos 61 a 64). En 
relación con la segunda cuestión, la Comisión ha com­
probado que, según lo descrito por las autoridades pola­
cas, se respetó el límite máximo también sobre la base de 
la información de que disponía la ADI cuando tomó la 
decisión de conceder el préstamo: la financiación de 150 
millones PLN de una inversión total de 188,2 millones 
PLN ( 13 ) tiene como resultado una intensidad de ayuda 
del 79,7 %. 

(96) Sobre la base de estas aclaraciones, la Comisión considera 
que se han despejado las dudas que persistían sobre si un 
inversor privado habría concedido el préstamo. 

1.2. Conclusión sobre la ventaja 

(97) Sobre la base de lo anteriormente expuesto, la Comisión 
concluye que la empresa no obtuvo ventaja alguna de las 
condiciones en las que la ADI concedió el préstamo. En 
particular, la Comisión considera que i) la información 
con que contaba la ADI era tal que un inversor privado 
habría tomado la misma decisión y ii) el tipo de interés 
aplicado en el préstamo concedido por la ADI a Crist 
correspondía a un tipo de mercado. 

(98) Habida cuenta de que los elementos que indican la exis­
tencia de ayuda estatal a tenor del artículo 107, apartado 
1, del TFUE tienen carácter acumulativo, la ausencia de 
cualquiera de ellos resulta decisiva. Por consiguiente, no 
es preciso analizar los demás elementos que figuran en el 
considerando 66,

ES 16.1.2013 Diario Oficial de la Unión Europea L 12/49 

( 13 ) La ADI no podía saber en ese momento que, de hecho, la inversión 
total iba a superar en 25 millones PLN lo previsto (es decir, 213,2 
millones PLN en lugar de 188,2 millones PLN, como consecuencia 
del aumento del precio pagado por el dique seco).



HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISIÓN: 

Artículo 1 

La medida que la República de Polonia llevó a cabo a favor de Crist S.A. en forma de un préstamo de 150 
millones PLN a un tipo de interés del 6,81 % no constituye ayuda estatal a tenor de lo dispuesto en el 
artículo 107, apartado 1, del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea. 

Artículo 2 

El destinatario de la presente Decisión es la República de Polonia. 

Hecho en Bruselas, el 25 de julio de 2012. 

Por la Comisión 

Joaquín ALMUNIA 
Vicepresidente
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