N:o L 25/26

Euroopan yhteisbjen virallinen lehti

28. 1. 97

(Sddddikset, joita ei tarvitse julkaista)

KOMISSIO

KOMISSION PAATOS,
tehty 30 piivind heindkuuta 1996,

Itivallan hallituksen pddomansiirtojen muodossa mydntimisti tuista Head
Tyrolia Mares -yritykselle

(Ainoastaan saksankielinen teksti on todistusvoimainen)

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

(97/81/EY)

EUROOPAN YHTEISOJEN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan yhteisén perustamissopi-
muksen ja erityisesti sen 93 artiklan 2 kohdan ensim-
miisen alakohdan,

ottaa huomioon Euroopan talousalueesta tehdyn sopi-
muksen ja erityisesti sen 62 artiklan 1 kohdan a alakoh-

dan,

on kehottanut mainittujen artiklojen mukaisesti niit4, joita
asia koskee, esittimddn huomautuksensa ja ottaa
huomioon nimi huomautukset,

seki katsoo seuraavaa:

1. Tausta

Komissio sai 26 paivini kesikuuta 1995 ranskalaiselta
talviurheiluvilineiden (sukset, monot, suksien siteet)
valmistajalta kirjeen, jossa pyydettiin tutkimaan julkisen
holdingyhtion Austria Tabakwerken, jiljempani "AT",
itdvaltalaiselle Head Tyrolia Mares -yhtiolle, jiljempani
"HTM, myontimii oletettuja valtion tukia.

Huhtikuusta 1995 alkaen on lehdistdssa kerrottu AT:n
pelastustoimenpiteisti HTM:n viimeisten kolmen vuoden
aikana tekemien suurten tappioiden tasoittamiseksi.
Huhtikuussa ja elokuussa 1995 kerrottiin kahdesta AT:n
padtoksestd antaa HTM:le uutta padomaa; toinen paitdk-
sistd oli tarkoitus toteuttaa useilla vuosina 1995 — 1997

tehtdvilla paiomansiirroilla. Syyskuussa julkaistiin lehdis-
tossi lisaksi tietoja, ettd AT ja kansainvilinen sijoittaja-
ryhmi olivat sopineet HTM:n yksityistaimisesti.

Itdvallan viranomaiset lahettivit komissiolle 8 piivini
elokuuta 1995 kirjeen, jossa ne ilmoittivat AT:n aikomuk-
sesta siirtad 1500 miljoonaa Itivallan Sillinkid (111
miljoonaa ecua (’)) HTM-yhtiéon sekd viittivit timin
padomansiirron olevan puhdas liiketoimi ja torjuivat
tiedotusvilineissa esitetyt kielteiset tiedot.

-

Komissio ldhetti 1 pdivind syyskuuta 1995 Itivallan halli-
tukselle kirjeen, jossa se pyysi yksityiskohtaisia tietoja
tarkoitetuista tuista, HTM:n kaupallisesta ja taloudellisesta
tilanteesta, kaikista jo toteutetuista tai suunnitelluista
rakenneuudistustoimenpiteistd sekd tulevaisuuden suunni-
telmista ja ennusteista. Itdvallan hallitus vastasi tihin
kirjelmalla 21 paivilti syyskuuta 1995, ja ensimmaiinen
kokous Itivallan edustajien kanssa pidettiin 27 pidivini
syyskuuta 1995.

Komissio sai 6 ja 16 piivana lokakuuta 1995 kaksi muuta
valitusta HTM:n itdvaltalaisilta kilpailijoilta. Molemmat
kilpailijat pyysivit komissiota tutkimaan valtiollisen
yhtién AT:n HTM:le antamaa taloudellista tukea. Lisiksi
HTM:n ostosta kiinnostunut markkinoilla toimiva
osapuoli esitti komissiolle 4, 10 ja 18 piivini lokakuuta
seki 8 pdivind marraskuuta 1995 piivityssi neljissi tiedo-

(') Tissa paitoksessd sovelletaan seuraavaa vaihtokurssia: 1 ecu =
13,46 Itavallan sillinkid = 1,25 Yhdysvaltain dollaria = 1,91
Saksan markkaa.
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nannossa ja 23 piivini lokakuuta 1995 pidetyssid kokouk-
sessa nikemyksensi asioista ja viitti, ettd AT oli hylannyt
sen tekemin tarjouksen ilman riittdvid perusteita.
Komissio tapasi 29 piivinid marraskuuta 1995 toisen vali-
tuksen tekijOistd, joka ilmoitti, ettei sille ollut koskaan
tarjottu tilaisuutta osallistua HTM:n ostoon ja ettd AT ei
koskaan ollut ottanut huomioon sen ilmaisemaa mielen-
kiintoa.

Itivallan viranomaiset ja AT:n/HTM:n edustajat esittivit
neuvonantajiensa tukemina 6, 11, 13, 20, 25 ja 31 piivina
lokakuuta 1995 piivityissi eri tiedonannoissaan seki
komission virkamiesten kanssa 27 piivini syyskuuta, 11
ja 18 pidivini lokakuuta sekd 7 ja 21 paivina marraskuuta
kiaytyjen kokousten kuluessa lisitietoja ja selityksid.

Telekopiolla 30 piéivilti marraskuuta 1995 Itivallan
hallitus pyysi komissiota hyviksymain pelastustukina
kaikki AT:n vuonna 1995 toteuttamat ja vuoden 1996
kesikuuhun asti suunnittelemat piiomansiirrot HTM:lle,
sen jilkeen kun ne on muutettu AT:n myontimiksi
osakaslainoiksi 7,78 prosentin vuotuisella korolla.

Komissio paitti 20 piivind joulukuuta 1995 aloittaa
perustamissopimuksen 93 artiklan 2 kohdan mukaisen
virallisen menettelyn ja hyviksy4d pdiomansiirrot sanee-
raustukina. Tdmi p#itos ilmoitettiin Saksan hallitukselle 2
paivind helmikuuta 1996. Kokouksessa 14 piivina helmi-
kuuta 1996 ja mydhemmissd yhteydenotoissa sovittiin
Itivallan viranomaisten kanssa niistd tekstin osista, joita
pidettiin luottamuksellisina ja jotka sen vuoksi oli poistet-
tava julkaistavasta toisinnosta.

Paitoksen saksankielisessd toisinnossa olleiden kidinnos-
virheiden vuoksi komissio paitti 13 paivind maaliskuuta
1996 muuttaa toisintoa. Tasti padtoksestd ilmoitettiin
Itivallan hallitukselle 25 pdivini maaliskuuta 1996. Piitos
julkaistiin  Euroopan yhteisojen virallisessa lebdessd 27
piivina huhtikuuta 1996 (EYVL N:wo C 124, s. 5).

Komissio sai kirjallisia huomautuksia Itivallan hallituk-
selta 25 pdivind huhtikuuta 1996 ja kolmelta muulta
taholta kirjeilld 30 piivilta huhtikuuta, 21, 24 ja 28
piivilti toukokuuta 1996. Kolmansien huomautukset
toimitettiin Itdvallan viranomaisille kirjeitse S ja 14
piivind kesikuuta 1996. Itdvallan viranomaisten, AT:n ja
HTM:n kanssa jirjestettiin tapaaminen 25 piivini kesi-
kuuta 1996 ja yhden valituksen tekijan kanssa 27 pidivina
kesikuuta 1996. Itivallan hallituksen vastaus kolmansien
huomautuksiin ja komission lisitietoja koskevaan pyyn-
toon (28 piivaltd kesakuuta 1996) saatiin kirjallisesti 8
pdivind heinidkuuta 1996,

2. Austria Tabakwerke ja Head Tyrolia Mares

AT:n omistaa kokonaan Itivallan valtio, jota yhtidssi
edustaa valtiovarainministerio. AT:n ydintoiminta (lukuun
ottamatta toimintaa urheiluvilinealalla ja vihaisti kiinteis-
tétoimintaa) kasittad itdvaltalaisen valtion tupakkamono-
polin hoidon. Yhteisén oikeuden mukaisesti nimi mark-

kinat vapautettiin 1 péivastd tammikuuta 1995, lukuun
ottamatta tiettyjd toimintoja, kuten myynti, jonka suhteen
ATlle annettiin erityisoikeudet tietyksi aikaa.

HTM on urheiluvilineiti erityisesti talviurheiluun, tennik-
seen ja sukellukseen valmistavan ja markkinoivan yritys-
ryhmin holdingyhtié. Vuonna 1994 timi yhtymai saavutti
noin 5§ 200 miljoonan Itivallan $illingin (386 miljoonan
ecun) liikevathdon lahes yksinomaan Yhdysvalloissa,
Japanissa ja Linsi-Euroopassa. Kesikuussa 1995 yhtymi
tyollisti noin 2 700 tydntekijaa.

AT hankki vuonna 1993 enemmistdosakkuuden HTM:st,
joka kuului sveitsildisille, yhdysvaltalais-amerikkalaisille ja
japanilaisille sijoittajille. Toiminnan monipuolistaminen
oli seurausta taantuvasta kehityksesti tupakkamarkkinoilla
ja odotettavissa olevasta valtion tupakkamonopolin kielti-
misestd Itivallan liittyessi ETA:han, ja samanlaisia
toimenpiteitd oli havaittavissa myds muissa tupakka-alan
holdingyhtibissd, kuten Philip Morrisissa ja Amer-yhty-
missi.

Ostohetkelldan HTM oli kahden idskettiisen velalla rahoi-
tetun ostotoimenpiteen vuoksi voimakkaasti velkaantunut,
minki vuoksi ostohinta oli erittdin alhainen (20 miljoonaa
Yhdysvaltain dollaria [16 miljoonaa ecua]). Samasta syysti
HTM-yhtié6n siirrettiin heti 100 miljoonaa Yhdysvaltain
dollaria (80 miljoonaa ecua) uutta pdiomaa, mikid oli
ehtona myyntisopimuksessa, ja lisiksi HTM sai 85,25
miljoonan Saksan markan (45 miljoonan ecun) suuruisen
osakaslainan.

Huolimatta ilmoitetuista jirkeistimis-, monipuolistamis-
ja uusia investointeja koskevista ohjelmista HTM-yhtymi
karsi vuosina 1993 ja 1994 raskaita tappioita. Vuoden
1995 ennusteet nayttivit katetuoton olevan reilusti nega-
tiivinen, nimittiin miinus 13 prosenttia yhtymin liike-
vaihdosta. Negatiiviset liiketoiminnan tulokset johtuvat
ennen kaikkea voimakkaasti taantuvista kansainvilisisti
suksimarkkinoista (joilla kysynti on laskenut viimeiseni
viitend vuotena 45 prosenttia) ja erittdiin negatiivisista
tuloksista tietyilld aloilla, kuten urheiluvaatteissa ja golfva-
rusteissa. Korkeat rahoituskulut seki erilaiset rakenneuu-
distuskustannukset ja yliméaraiset kulut heikensivit talou-
dellista suorituskykyi entisestiin.

Tammikuussa 1995 AT pyysi Handelsbank SBC
Warburgia laatimaan suunnitelman HTM:n elvyttimiseksi.
Maaliskuussa 1995 SBC Warburgille uskottiin HTM:n
yksityistimis-suunnitelman laatiminen. Toukokuussa SBC
Warburg aloitti mahdollisten ostajien valintamenettelyn,
jota laajennettiin kesikuussa ja jonka yhteydessi lihetet-
tiin kirje noin 40 ehdokkaalle.

Voidakseen vilttia HTM:n julistamisen maksukyvyttd-
miksi AT:n oli pakko siirtd4 yritykseen huhtikuussa 1995
vield 400 miljoonaa Itdvallan $illinki4 (30 miljoonaa ecua)
ja muuttaa vuonna 1993 myonnetty laina uudeksi omaksi
padomaksi.

Heindkuussa 1995 laadittiin rakenneuudistussuunnitelma,
jonka avulla HTM:n piti vuoteen 1997 mennessid pystyi
palauttamaan kannattavuutensa ja toimimaan voittoa tuot-
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tavasti. Téssd suunnitelmassa ehdotettiin keskeisen liike-
toiminnan keskittdmistd suksiin, siteisiin ja monoihin
sekd tennis- ja sukellusvarusteisiin ja luopumista golfva-
rusteista, urheiluvaatteista seki urheilukengistid (lukuunot-
tamatta tenniskenkii). Tamin suunnitelman rahoittami-
seksi ja uuden maksukyvyttomyysmenettelyn torjumiseksi
valtiovarainministeri6 AT:n ainoan osakkaan edustajana
piitti elokuussa 1995 myontaa HTM:le uuden paioman-
siirron 1 500 miljoonaan Itivallan Sillinkiin asti (111
miljoonaan ecuun). Timid paddomansiirto oli tarkoitus
toteuttaa vuosina 1995, 1996 ja 1997 maksettavina useina
erind. HTM sai elokuussa ja syyskuussa 373 miljoonaa Sil-
linkid (28 miljoonaa ecua). AT hyviksyi rakenneuudistus-
suunnitelman ja jatkoi samalla ostajan etsimistd yhtymalle.
AT:n piaitoksen yhteydessa ja silld edellytyksells, ettd AT
toteuttaa rakenneuudistussuunnitelman, tehtiin lisiksi
sopimus tirkeimpien HTM:4 rahoittavien pankkien
kanssa, jotka suostuivat luopumaan osasta saataviaan (430
miljoonasta Itivallan $illingistd [32 miljoonasta ecusta]),
muuttamaan lainojen aikataulua ja luopumaan osasta
korkoja (200 miljoonaa Itdvallan $illinkid [15 miljoonaa

ecua)).

Samaan aikaan AT:n ylin johto erosi ja tilalle nimitettiin
kaksi viliaikaista toimitusjohtajaa (jotka olivat aiemmin
hallintoneuvoston jisenii). Syyskuussa 1995 luovuttiin itse
toteutettavasta rakenneuudistuksesta ja siirryttiin  valit-
témin myynnin kannalle. Timi johtui HTMm tilanteen
ratkaisevasta huononemisesta, jonka jilkeen AT:n uusi
johto ilmoitti olevansa kykenemiton johtamaan HTM:a.
Lisaksi pitkd rakenneuudistusprosessi pakottaisi Itdvallan
hallituksen lykkdiamadn suunniteltua AT:n yksityistimistd
tai pienentiisi yksityistimisestd saatavaa tuloa laskemalla
markkinoilla tarjottua hintaa.

Syyskuussa 1995 AT:n hallitus paatti SBC Warburgin
neuvosta hyviaksyd Johan Eliaschin, jailjempana “Eliasch”,
johtaman  kansainvilisen  sijoittajaryhmin  alustavan
tarjouksen ja neuvotella koko HTM:n vilittomastd yksi-

tyistamisesti.

Eliaschin kanssa tehdyssi kauppasopimuksessa sovitaan
10 miljoonan Itjvallan Sillingin (0,7 miljoonan ecun)
myyntihinnasta ja AT:n HTMile myontimasta 1 150
miljoonan Itivallan Sillingin (88 miljoonan ecun) pii-
oma-avustuksesta, joka maksettaisiin seuraavan aikataulun
mukaisesti: 400 miljoonaa §illinkid 30 piivini syyskuuta
1995 (todellisuudessa maksettiin elo- ja syyskuussa 373
miljoonaa $illinkid), 250 miljoonaa Sillinkid 31 péivini
joulukuuta 1995, 250 miljoonaa Sillinkii 30 piivani kesi-
kuuta 1996, 145 miljoonaa $illinkid 31 piivani joulukuuta
1997 ja 145 miljoonaa Sillinkia 31 piivind maaliskuuta
1998. Eliasch sitoutui siirtimiin HTM:lle lisaksi vield 300
miljoonaa $illinkid (22 miljoonaa ecua) vuonna 1998, sen
jilkeen kun kaikki AT:n maksuerit on maksettu. (Téti
sitoumusta muutettiin myéhemmin jonkin verran: Eliasch
sitoutui maksamaan summasta 25 miljoonaa $illinkié (1,9
miljoonaa ecua) heti kun komissio olisi hyviksynyt AT:n
toimenpiteet.,) Lisiksi AT saa 15 prosenttia myyntivoitosta,
jonka Eliasch saa myydessiagn HTM:n kokonaan tai osit-
tain kolmannelle osakkeiden myynnin tai julkisen myyn-
titarjouksen kautta. Lopuksi Eliaschin on pidettivi itival-

talaiset yritykset toiminnassa vihintiin kolme vuotta ja
sailytettivdi 50 prosenttia Schwechatin tuotantolaitoksen
nykyisestd ty6voimasta ja 80 prosenttia Hérbranzin ja
Kennelbachin tuotantolaitosten nykyisestd tydvoimasta.

Pankkien kanssa tehty sopimus saatavista luopumisesta ja
lainojen aikataulun muuttamisesta raukesi asian saamien
kainteiden vuoksi. Sen vuoksi aloitettiin uudet neuvotte-
lut.

AT:n HTM:n hyviksi toteuttamat toimenpiteet voidaan
esittdd seuraavasti:

— Piadomansiirto huhtikuussa 400 miljoonaa Sillinkid
1995: (30 miljoonaa ecua)

— Pidoma-avustus Eliaschille 1190 miljoonaa Sillinkii
myynnin yhteydessi: (88 miljoonaa ecua)

1 590 miljoonaa Sillinkia
(118 miljoonaa ecua)

Yhteensi:

Lisiksi uudessa omistuksessa HTM saa pitid aikaisempiin
tappioihin liittyvit verohyvitykset, jotka siirretiin edel-
leen. Namai tappiot arvioitiin 31 pdivdni joulukuuta 1994
noin 370 miljoonaksi Yhdysvaltain dollariksi (296
miljoonaa ecua) koko yhtymin osalta.

Marraskuun viimeiselld viikolla komissiolle ilmoitettiin,
ettd lainanantajapankit ovat uudestaan ilmoittaneet
olevansa valmiita jatkamaan uudessa omistuksessa olevan
HTM:n rakenne-uudistuksen rahoittamista, vaikkakin
hieman supistetussa muodossa, luopumalla saatavistaan
(391 miljoonaa Itivallan Sillinkid [29 miljoonaa ecua)) ja
koroistaan (200 miljoonaa Itivallan Sillinkid [15 miljoonaa
ecua]) sekd muuttamalla lainojen aikatauluja. Uudessa
sopimuksessa Eliaschilta vaaditaan kauppasopimuksessa
mairityn 10 miljoonan Sillingin (0,7 miljoonan ecun)
lisiksi 25 miljoonan S$illingin (1,9 miljoonan ecun)
suuruinen padomansiirto.

Helmikuun alkupuolella komissiolle ilmoitettiin, ettd
osakkuudenmyyntisopimus oli toteutettu siirtimilli AT:n
omistamat HTM:n osakkeet Eliaschille.

3. HTM:n kilpailuasema seki teollinen ja taloudel-
linen tilanne

Vuoden 1995 puolivilissi HTM-yhtymid muodostui
seuraavista viidestd yrityksesta: Head, Tyrolia, Mares,
Brixia ja Head Sportswear. Head valmistaa ja myy tennis-,
squash- ja rackets-mailoja, tenniskenkii, laskettelusuksia
ja -varusteita sekd golfvarusteita. Tyrolia valmistaa ja myy
suksia, siteitd ja monoja lasketteluun seka siteitd ja monoja
murtomaahiihtoon. Mares valmistaa ja markkinoi uinti- ja
urheilusukellusvarusteita. Brixia valmistaa ja myy monoja
ja vaelluskenkid (San Marco- ja Munari-tavaramerkeills).
Head Sportswear suunnittelee, valmistaa ja myy urheilu-
vaatteita tavaramerkeilli Head ja Tyrolia. HTM myy
lisaksi tennispalloja ja muita tennisvarusteita tavaramer-
killi Penn ja toimii Puma-kenkien ja Uvex-silmilasien
jakelijana Italiassa.
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Yritykselld on toimipaikkoja Yhdysvalloissa ja Euroopassa — urheilu- ja vaelluskengit 9,3 %,
(Saksassa, Itivallassa, Italiassa, TSekissid ja Virossa). Itival- — golfvarusteet 1.9 %,
lassa sijaitsevat tuotantolaitokset ovat Kennelbachissa (536 — muut 239

tydntekijad), Horbranzissa (279 tyontekijad), Schwechatissa
(395 tydntekijid) ja Neusiedlessi (80 tyontekijia).

Vuonna 1994 HTM:n liikevaihto oli 5 200 miljoonaa Sil-
linkii (386 miljoonaa ecua) ja jakautui eri tuotteille seuraa-
vasti:

— tennis 16,2 %,
— sukset 13,6 %,
— suksisiteet 21,9 %,
— monot 9.3 %,
— sukellusvarusteet 9,6 %,
— urheiluvaatteet 15,9 %,

Maantieteellisestd jakaumasta voidaan todeta, etti vuonna
1994 HTM:n liikevaihdosta tuli 27,4 prosenttia Yhdysval-
loista ja Kanadasta, 22,1 prosenttia Japanista ja noin 45
prosenttia Lansi-Euroopasta (Saksasta 13,2 prosenttia,
Italiasta ja Espanjasta 10,6 prosenttia, Itivallasta 7,8
prosenttia, Ranskasta 4,4 prosenttia).

HTM:lla oli vuonna 1994 paitoiminta-aloillaan seuraavat
markkinaosuudet ja se oli sijoittautunut kilpailussa seuraa-
vasti (Euroopan markkinoilla HTM:n sijoitus vastasi suun-
nilleen taulukossa ilmoitettua, lukuun ottamatta tennisva-
rusteita, joilla Head oli markkinajohtaja 18,8 prosentin
markkinaosuudellaan):

maailmanlaajuinen
markkinaosuus Sija Paakilpailijat
(%)
Laskettelusukset (Head/Tyrolia) 11 3 Rossignol, Atomic, Salomon
Suksien siteet (Tyrolia) 32 2 Salomon, Marker
Monot (San Marco/Munari) 11 4 Nordica, Salomon, Rossignol
Tennisvarusteet 18 3 Wilson, Prince
Sukellusvarusteet (Mares) 11 1 US Divers, Scubapro

Seuraavassa taulukossa esitetiin HTM- yhtymin taloudellinen ja rahoituksellinen tilanne seka

yhtymin tuloksen negatiivinen kehitys.

(milf. Yhdysvaltain dollaria)

HTM-yhtyma 1991 1992 1993 1994 (arlv9i(9).i.))
Liikevaihto 346 372 376 447 420
Liikevoitto [-.] [..] [..] [...] [..1¢)
Nettotulos (10) (25) (19) (48) (149)
Vastaavaa yhteensa 453 453 511 561 562
Pankkilainat 355 369 302 378 308
Oma pidoma (mukaan Jukien 1 0 133 87 148
AT:n osakaslaina)
AT:n toteuttamat paiomansiirrot 150 151

() Lukuihin sisaltyvit: varaukset rakenneuudistuskustannusten kattamiseksi, oletettu pankkien luopuminen saatavistaan,
joka on suuruudeltaan 60 miljoonaa Yhdysvaltain dollaria ja joka ilmenee pdioman nousuna; piiomansiirtojen arvoon

sisiltyy vuosina 1996 — 1998 toteutettavien maksujen nykyarvo.

(**) Tdssd julkaistussa péditdksessd on erditd tietoja poistettu liikesalaisuuksina.
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Vuonna 1995 odotettavissa olevaan suureen nettotappioon

sisiltyy joukko kertaluonteisia meneilla olevasta raken-

neuudistuksesta johtuvia kuluja ja kustannuksia. Tappiot

voidaan jakaa seuraavasti (ilmaistuina miljoonina Yhdys-

valtain dollareina):

— Poistot golf, urheiluvaatteet, muut:

— Toiminnallinen rakenneuudistus:

— Toimitukset Japaniin/Yhdysvaltoihin:

— Korkokulut:

— 7Korjattu” liiketappio:
Kokonaistappio 1995 149

AT:n tekemien padomansiirtojen avulla HTM pystyi
korvaamaan suurimman osan kérsimistidn tappioista,
saamaan omavaraisuuden taas positiiviseksi ja laskemaan
velkataakan siedettdville tasolle.

- - - . .
. . . . .

4. Markkinatilanne ja suuntaukset markkinoilla

Tilanne kaikilla HTM:n perinteisilla markkinoilla on
kiristynyt 1980-luvun lopusta alkaen, mika johtuu maail-
manlaajuisesta kysynnin selvisti heikkenemisestd. Poik-
keuksen muodostaa tosin urheilusukellus, joka on
kasvanut huomattavasti.

Laskettelusukset

Laskettelusuksien markkinat ovat kyllastetyt ja kérsivit
huomattavasta ylikapasiteetista. Suurimmat markkinat ovat
Japanissa ja Yhdysvalloissa. Maailmanlaajuinen myynti
viheni viiteni viimeisend vuotena 45 prosentilla, ja sen
odotetaan vakiintuvan noin 5 miljoonaan suksipariin.
Timi kehitys johtuu ensi sijassa laskettelijoiden ikianty-
misestd, ympariston-suojelun huomioimisesta, lumilaudan
tuomasta kilpailusta ja muista talvimatkailun muodoista.
Hinnat ovat pysihtyneet alhaiselle tasolle eikd niiden
odoteta nousevan. Muutamat houkuttelevat markkinaraot
ja uudet markkinat voivat tarjota jonkinlaisia kasvu-mah-
dollisuuksia, yleissuuntaus on kuitenkin keskittyminen
harvoihin suuriin valmistajiin.

Suksisiteet

Suksien siteiden kohdalla on tilanne sama kuin laskettelu-
suksien kohdalla. Koska ei ole uutta teknologiaa, kuten
elektroniikka, eiki sellaista ole odotettavissakaan lihiai-
koina, muuttuvat suksisiteet yhi enemmin kulutustava-
raksi, joita tarjotaan yhdessi suksien kanssa “pakettina” ja
joiden kohdalla eri merkkien vililli on ainoastaan vdhin
eroja.

Monot

Nimi markkinat kehittyvit samansuuntaisesti suksien ja
suksisiteiden markkinoiden kanssa.

Tennis

Markkinat ovat taantuneet vuodesta 1991 lihtien, ja maail-
manlaajuinen myynti on laskenut noin 34 prosentilla 8
miljoonaan mailaan. Timié johtuu siita, ettd nuori suku-
polvi suuntautuu muodikkaampiin urheilulajeihin ja
vanhempi sukupolvi muihin urheilulajeihin kuten golfiin.
On odotettavissa, ettd markkinat kutistuvat edelleen,
vaikka tietyilld alueilla onkin vield kasvumahdollisuuksia.

Keskimairaiset hinnat laskevat edelleen, ja ainoastaan
menestyksekkain tuotedifferoinnin avulla valmistajat
pystyvit siilyttimain hintansa tai korottamaan niiti.
Yleissuuntaus on kohti yleismaailmallisia tuotteita ja
valmistajia.

Urbeilusukellus

Niille markkinoille on ollut ominaista jatkuva kasvu
erityisesti 1990-luvun alusta alkaen. Kasvun odotetaan
jatkuvan seuraavina vuosina 3 — 4 prosentin vauhdilla.

5. HTM:n rakenneuudistus

Komissiolle esitettiin  laaja liiketoimintasuunnitelma
HTM:n uudelleenjirjestelystd mukaan lukien rakenneuu-
distuksen ja rahoituksen kannalta tarpeelliset toimenpi-
teet. Tdmin suunnitelman laati Eliasch yhdessi HTM:n
yritysjohdon kanssa SBC Warburgin, M & C Saatchin ja
Gutmann & CIE:n avustuksella.

Strateginen tavoiteasettelu on paluu HTM:n perustoimin-
toithin (tennikseen, suksiin, suksisiteisiin, monoihin ja
sukellusvarusteisiin), ja keskittyminen lihitulevaisuudessa
Head-tavaramerkkiin, markkinointitoimintaan, innovatii-
visiin ja korkean teknologian tuotteisiin sekd Yhdysval-
tojen ja Amerikan markkinoihin. Rakenneuudistuksen
jilkeisiin pitkdn aikavélin tavoitteisiin kuuluu liiketoi-
minnan laajentaminen uusiin tuotteisiin (lisenssien
hankinnan kautta) ja uusille maantieteellisille markki-
noille. Rakenneuudistussuunnitelmassa tihditain operatii-
visen toiminnan voittokynnyksen ylittimiseen vuonna
1996, kannattavuuteen vuonna 1997, ja lopputavoite on
meno pdrssiin vuonna 1998 tai 1999.

Rakenneuudistussuunnitelman painopisteet ovat seuraavat:

— tuotantokapasiteetin sopeuttaminen kysynnin pienen-
tymiseen talviurheilun (sukset, monot ja suksien siteet)
ja tennismailojen alalla. Tahin sisiltyy ty6voimaval-
taisten valmistusvaiheiden teettiminen alihankintana
Iti-Euroopan maissa tai niiden siirtiminen sinne
tuotantokustannusten laskemiseksi;

— kannattamattomien tuotesarjojen lopettaminen asteit-
tain ja varastojen pienentiminen;

— myynnin ja hallinnon kiinteiden kulujen jirkeisti-
minen ja alentaminen, mukaan lukien yhtiiden
sulauttaminen;

— logistiikkajarjestelmdn kehittiminen ja kaytt66notto
varastojen hallinnan, varastomiirien ja lihetysten
keskitetyn valvonnan mahdollistamiseksi seki sisdisten
hallintajarjestelmien ja toimintatapojen nykyaikaista-
minen.

Piituoteryhmien kohdalle on suunniteltu seuraavat
toimenpiteet:
Suksituotanto (Kennelbach)

Yrityksen tuotantokapasiteetti vuonna 1994 oli [...]()
suksiparia vuodessa. Sesonkina 1996/97 on tarkoitus
lopettaa muutama tuotesarja, jotta kapasiteettia voidaan

(') Tissi julkaistussa paatoksessd on erditd tietoja postettu liikesa-
laisuuksina.
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laskea [...] suksiparilla (39 prosentilla) vuodessa, miki
tapahtuu padasiassa luopumalla kerrostekniikkaan (sand-
wich) ja polyuretaanipintakerrostekniikkaan (PU-cap-
sandwich) perustuvista menetelmistd. Jo hyviksyttyd
hanketta PU-pinta-tuotannon aloittamiseksi, jolla tuotet-
taisiin noin [...] kappaletta, ei toteuteta. Tamin mukai-
sesti HTM luopuu osasta laitteitaan. Samanaikaisesti
tydvoimaa kyseiselld toimipaikalla vihennetdin [...] (suo-
raan tuotannossa tydskentelevid [...]). Toimintasuunni-
telman mukaan vuonna 1996 myydian noin [...] suksi-
paria (osaksi muilta valmistajilta tehtyjen tiydennysostojen
kautta); vuonna 1995 luku oli vield 596 000. Liikevoitto
ennen kiinteiden kustannusten vihentimisti arvioidaan
noin [...] liikkevaihdosta. HTM keskittda strategiansa péi-
asiassa Head-tavaramerkkiin, joka perustuu huipputek-
niikkaan ja jonka asema huippusuorituskykyisten tuot-
teiden alalla on vahva.

Suksisiteiden valmistus (Schwechat)

Tehtaan timinhetkinen [...] siteen tuotantokapasiteetti
lasketaan [...] siteeseen (—59 prosenttia). Neusiedlen
kokoonpanolaitos suljetaan. Tissda yhteydessa ty6paikat
vihenevit [...] (tuotannossa [...]. Vuonna 1996 myydiin
suunnitelman mukaan [. . ] yksikkoi (verrattuna 1 371 000
siteeseen vuonna 1995), ja vuonna 1997 myynnin odote-
taan nousevan |[...] yksikk66n (perustuu osittain tiydenny-
sostoihin). Katetuotoksi ennen kiinteiden kustannusten
vihentimistdi arvioidaan noin [...]. Tuotevalikoimaa
vihennetiin huomattavasti. Tyrolia luottaa vahvaan
asemaansa teknologiassa ja keskittyy huippusuoritusky-
kyisten tuotteiden alalle seuratakseen Headin tavaramerk-
ki-imagoa ja hyotydkseen suuremmista katteista.

Monojen valmistus

Tirkeimpi4 toimia ovat valmistuksen siirtiminen Tallin-
nassa (Virossa) sijaitsevaan tehtaaseen, tuottavuutta
nostavat toimenpiteet ja tyontekijoiden vahentiminen.
Italian tuotantolaitoksen kapasiteettia vihennetian [..]
parista vuosina 1994 ja 1995 [...] pariin vuonna 1997.
Tallinnan laitoksen kapasiteetti on noin [...] paria, joten
kokonaiskapasiteetti vihenee 9 prosentilla. Vuonna 1596
myynnin odotetaan olevan [...] paria monoja (626 000
paria vuonna 1995). Katetuotoksi ennen kiinteiden
kustannusten vihentimisti arvioidaan [...].

Tennismailojen valmistus (Horbranz)

Odotettavissa on tuotannon uudelleenjirjestely, joka
tapahtuu osittain siirtymilld perinteisestd tuotantomene-
telmasta termodiffuusioon ja osittain laajentamalla ja kayt-
timilld enemmin Ceské Budjovicessa (TSekissd) sijaitsevaa
tehdasta. Termodiffuusion ansiosta on mahdollista saastia
kustannuksia ja vihentid ympiristdn kuormitusta. Ceské
Budjovicen tuotanto-kapasiteetti nousee nykyisestd [...]
tennismailasta [...] mailaan (+109 prosentilla), mutta
Horbranzissa tuotantoa lasketaan [...] mailasta [...]
mailaan (—56 prosenttia). Kokonais-kapasiteetti vihenee
[-.] mailalla (—38 prosentilla). Uusi tuotantorakenne

mahdollistaa huomattavat kustannussiistét. Suoraan
tuotantoon liittyvistd tyopaikoista poistuu [...]. Headin
huipputekniikkaa kehitetiddn edelleen uudella kaksoisput-
kitekniikalla, joka mahdollistaa paremman suorituskyvyn,
alhaisemmat tuotantokustannukset ja korkeamman myyn-
tihinnan. Suunnitteilla on my6s vahva markkinointipoli-
tikkka, jonka kohteena on erityisesti piimarkkina-alue
Yhdysvallat. Toimintasuunnitelman mukaan vuoden 1996
myynti on [...] mailaa (josta suuri osa perustuu tiydennys-
ostoihin) verrattuna 1 030 000 mailaan vuonna 1995.
Katetuotoksi ennen kiinteiden kustannusten vihentimisti
arvioidaan [...J].

Sukellusvarusteiden valmistus

Tilld kannattavalla alalla ei ole suunnitteilla merkittivii
rakenneuudistuksia. Vuonna 1996 myynnin odotetaan
olevan [...] (vuonna 1995 myynti oli 48 miljoonaa Yhdys-
valtain dollaria). Vuonna 1998 myynnin odotetaan
nousevan [...]. Katetuotoksi ennen kiinteiden kustan-
nusten vidhentimistd arvioidaan noin [...J).

Muut tuotteet

Tappiolla toimiva golftuotteiden myynti lopetettiin
vuonna 1995, samoin Head-urheiluvaatteiden myynti
Yhdysvalloissa. Euroopassa HTM:n urheiluvaatekauppa
jatkuu. Tiaalla liikevaihdon odotetaan nousevan [...]
vuonna 1996 [...] vuonna 1998 ja katetuoton ennen kiin-
teiden kustannusten vihentimistid arvioidaan olevan noin

[.]

Myynnin ja ballinnon tehostaminen

Ensisijainen tavoite on myyntiorganisaation ja hallinnon
jarkeistiminen. Suunnitteilla on ennen kaikkea yritysten
yhteensulautumisia, tytiryhtididen lakkauttamisia sekd
menetelmien ja elektronisten jarjestelmien parantamista.
Myyntikustannuksia, vilillisia kustannuksia ja hallintokus-
tannuksia leikataan pienentimailld kapasiteettia, lopetta-
malla kannattamattomia tuotesarjoja ja pienentimilld
tavaravarastoja. Ty6voimaa vihennetiin noin 164 tyonte-
kijalldi Euroopan eri valtioissa.

Rakenneuudistuksen kustannukset

Vuosina 1995 — 1997 toteutettavan rakenneuudistuksen
kustannusten arvioidaan olevan 159 miljoonaa Yhdysval-
tain dollaria (127 miljoonaa ecua). Suurimman osan
kustannuksista aiheuttaa golfiin liittyvin liiketoiminnan
lopettaminen, urheiluvaatteista luopuminen sekd tuotanto-
kapasiteettien pienentiminen ja rakenneuudistuksen
toteuttaminen Kennelbachin, Schwechatin ja Horbranzin
tehtailla, mukaan lukien irtisanotuille tyontekijdille
maksettavat erorahat.

Rabhoitusennuste

Seuraavassa taulukossa esitetiin HTM-yhtymian yleinen
rahoitusennuste vuoteen 1998 asti rakenneuudistussuun-
nitelman perusteella:
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HTM-yhtymi 1995 1996 1997 1998

Liikevaihto 420 361 393 415

Liikevoitto [..] [..] [..] [..]

Nettotulos (149 (23) 1 20

Liiketoiminnan kassavirta [--] [.-] [...] [..]

Vapaasti kiytettivissid oleva kassavirta [--] [..] [..] [.-1]

Vastaavaa yhteensa 562 471 442 414

Pankkilainat 308 262 227 176

Oma paioma (mukaan lukien AT:n osakaslaina) 148 128 131 151

AT:n padgomansiirrot 151

Rakenneuudistukseen liittyvissa yrityksen uutta pidomit-
tamista koskevassa suunnitelmassa otetaan AT:n maksa-
mien tukien sekd pankkien saatavistaan ja koroistaan
luopumisen lisiksi huomioon kaksi Eliaschilta vuoteen
1998 mennessi saatavaa 2,5 ja 27,5 miljoonan Yhdysval-
tain dollarin (2 ja 22 miljoonan ecun) paiomansiirtoa seki
kansainvilinen julkinen myyntitarjous, jonka odotetaan
tuottavan 60 miljoonaa dollaria (48 miljoonaa ecua).
HTM:n arvioitua omavaraisuusastetta vuonna 1998 pide-
tadn lilan alhaisena (7 prosenttia), jotta yritys voisi
menestyd kansainvilisessd kilpailussa. Témin vuoksi
Eliaschilta saatava viimeksi mainittu lisipddoma ja pors-
siinmeno ovat HTM:n piadomarakenteen kannalta ensisi-
jaisen tirkeitd, koska ne keventivit yrityksen velkataakkaa
entisestain.

6. Itdvallan viranomaisten ja kolmansien huomau-
tukset

Tutkimustensa aikana ja julkaistuaan piitSksen menet-
telyn aloittamisesta komissio sai huomautuksia Itavallan
viranomaisilta, AT:td, HTM:lti, useilta kilpailijoilta ja
muilta, joiden etua asia koskee.

6.1. Itdvallan viranomaiset, Austria Tabak ja HTM

6.1.1. Pidomansiirtojen tuenomaisuus

AT:n riippumattomuus ja markkinataloudel-

linen kéayttiytyminen

AT, joka on itivaltalainen valtion tupakkamonopoli,
kuuluu sataprosenttisesti Itivallan tasavallalle, jota yrityk-

sessd edustaa valtiovarainministeri6. Itdvallan viranomaiset
viittavit, ettd valtio ei ole perustanut eikd tarkoittanut
AT:i vilineeksi, jonka kautta myo6nnetiin julkisista
varoista maksettuja tukia. AT on tdysin itsendinen ja on
toiminut aina hallituksesta riippumattomasti. HTM:4a
koskevat ratkaisut on tehty markkinataloudelliselta
pohjalta tahditen voiton maksimointiin tai tappioiden
minimointiin. AT:n julkinen omistajuus ei yksindin ole
riittdvd, jotta AT:Itd saatuja varoja voitaisiin pitdd valtion
varoina perustamissopimuksen 92 artiklan 1 kohdan
mukaisessa merkityksessd. Sama pitee valtion oikeuteen
ainoana yhtidmieheni nimittda hallintoneuvoston jisenet.
Oikeudelliselta muodoltaan AT on osakeyhtid, miki takaa
mahdollisimman suuren riippumattomuuden omistajista.
Pidomasiirrot~ olivat yrityksen hallituksen péittimii ja
(Itavallan yhtidoikeuden mukaisesti) hallintoneuvoston
hyviksymii; nidma ovat tillaisista ratkaisuista vastaavat
elimet. Lain mukaan yhtidkokouksen hyviksynti ei ole
tarpeellinen. Kaikki AT'n myodntimit varat ovat sen liike-
toiminnasta perdisin olevia omia varoja eivitki valtion
varoja.

Viranomaiset viittivat lisiksi, etti AT on aina tuottanut
voittoa ja maksanut viimeisten kymmenen vuoden aikana
osakkailleen osinkoja vahintidn 14 prosenttia osakepda-
omasta. Vuosina 1991 — 1995 osinkoja jaettiin yhteensi 3
040 miljoonaa Itivallan sillinkid (226 miljoonaa ecua).
Vuonna 1994 AT teki ensimmaiisen kerran huomattavan
tappion pidasiassa HTM:in negatiivisen tuloksen vuoksi.
Esitettiin todisteita siitd, etti valtiovarain-ministeri ilmaisi
HTM:n oston aikaan huolestuneisuutensa tapahtuman
vuoksi.
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AT:n mielestd markkinataloudellisesti kayttiytyvin sijoit-
tajan periaatteeseen kuuluu, ettd julkiselle talousyritykselle
jaa tietty pelivara liiketoiminnallisia paitdksiad varten. On
tehtivd ero yksityisen sijoittajan lyhyen aikavilin ratkai-
sujen ja holding-yhtién pitkdn aikavilin suunnitelmien
vililld. Tdssid tapauksessa ratkaiseva tekija on tytiryhtion
kannattavuuden palauttaminen. Tukemisesta aiheutuvat
kustannukset rajoitettaisiin  selvitystilasta aiheutuvien
kustannusten maaraan. Lisiksi on otettava huomioon
myds yhtymin yrityskuvaa koskevat seikat. Molemmat
ensimmiiset maksut oli tarkoitettu selviytymiseen sen
ajan yli, joka tarvittiin mahdollisten ratkaisujen pohtimi-
seksi ja HTM:n tulevaisuutta koskevan lopullisen
ratkaisun 16ytamiseksi.

Todisteeksi siiti, ettd AT oli valvonut HTM:n kehitysti
tarvittavalla huolellisuudella, komissiolle esitettiin luettelo
rakenneuudistustoimista, joista oli paitetty sen jilkeen,
kun yritys ostettiin vuonna 1993. Lisiksi todettiin, ettd
vaikka kyseessi olisi huolimattomuus, yksityiset johto-
virheet eivit ole valtion tukea. HTM:n heikot tulokset
johtuvat suurista rahoitusrasitteista, ja vaikka toiminnan
tulokset olivat viime vuosina huonontuneet, vuoteen 1994
ne olivat olleet positiivisia.

Vastaavat tapaukset

Itivallan viranomaiset esittivit komissiolle tietoja yksi-
tyisten yritysten vastaavanlaisista liiketoimista todisteena
AT:n "liiketoiminnallisesta” toiminnasta HTM:n kohdalla,
erityisesti mitd tulee valmiuteen hyviksyd huomattavasti
negatiivinen myyntihinta. Nimé esimerkit koskevat
Trygg-Hansaa (johtava ruotsalainen vakuutusyhtymai), joka
vetdytyi tappiota tuottavasta osakkuudesta yhdysvaltalai-
sessa Home Holding -nimisessi vakuutusyhtioss3;
Hansonia (anglo-amerikkalainen monialakonserni), joka
paatti hajaannuttaa 34 pientd yhdysvaltalaista tytiryhtiots;
AEG:ti (Daimler-Benz-yhtymin elektroniikkahaara), joka
myi joitakin toimintoja perusteellisen rakenneuudistuksen
yhteydessi; Eemlandia (Alankomaissa rekisterdity kansain-
vilisten sijoittajien yhtyma), joka myi parranajokoneiden
ja toalettituotteiden alalla toimivan Wilkinson Swordin
tiysin velattomalla taseella; Schorghuberia (saksalainen
kiinteistbalalla ja panimoalalla toimiva yritys), joka myi
rakennusyritys Heilit & Woernerin nimelliselld hinnalla ja
siirsi vield padomaa yritykseen; Klockner-Humbold-
Deutzia (jalostusteollisuudessa toimiva saksalainen yritys),
jonka sen suurin omistaja Deutsche Bank saneerasi
huomattavan padomansiirron avulla; Dornier Luftfahrtia
(saksalainen lentokonevalmistaja), jonka emoyhtié Daim-
ler-Benz Aerospace myi lihes ilmaiseksi ja siirsi vield
yritykseen 80 prosentin pddoman.

Myynti verrattuna muihin mahdollisiin ratkai-
suihin

Itdvaltalaiset viranomaiset painottivat, ettd myynti Elias-
chille oli edullisin ratkaisu AT:lle ja Itivallan hallitukselle.

Ottamatta huomioon sitd, etti AT:l4 ei ollut riittivai
johtokykyéd toteuttaakseen HTM:n rakenneuudistuksen
itse, tillainen rakenneuudistus edellytti 300 miljoonan $il-
lingin lisdrahoitusta (osa, joka Eliaschin on maksettava
ostosopimuksen perusteella), jonka takaisinsaamisesta
HTM:n padoman arvon nousuna rakenneuudistuksen
jalkeen ei ollut riittavia takeita. AT ilmoittaa, etti myynti
tapahtui SBC Warburgin hoitaman laajan ja avoimen
tarjouspyyntdmenettelyn kautta, jossa otettiin yhteytti yli
50 mahdolliseen pidomasijoittajaan. Eliaschin tarjouksen
valinta perustui avoimiin perusteisiin ja taloudellisiin
arvioihin.

AT:n mukaan se ei myynnin kautta luovu etukiiteen
mahdollisuudestaan saada tuottoa pddomansiirroistaan,
koska Eliasch siirtad 15 prosenttia HTM:n tulevasta myyn-
nistd saamastaan voitosta AT:lle. Pérssiinmeno on suunni-
teltu vuodelle 1998, misti oletetaan koituvan AT:le
todennikdisesti 2,25 — 3 miljoonan Yhdysvaltain dollarin
(1,8 — 2,4 miljoonan ecun) tuotto. AT ilmoittaa lisiksi,
ettd sopimus tuotantolaitosten siilyttimisesti Itdvallassa ei
merkitse valtion tukea, vaan silld on tarkoitus estii Elias-
chia hajottamasta yhtymaai.

HTM:n myynti on muihin mahdollisuuksiin verrattuna
(konkurssi, selvitystila, toiminnan jatkaminen, selvitystila
ilman maksukyvyttomyyttd) AT:n kannalta paras vaih-
toehto. AT ei pidd mahdollisuutta lopettaa HTM konkurs-
silla, mikd on vihiten kustannuksia aiheuttava vaihtoehto,
kannattavana erityisesti seuraavasta kolmesta syysti: ensik-
sikin se hidastaisi AT:n yksityistimisti, toiseksi huonon-
taisi AT-yhtymin rahoitusnikymid ja kolmanneksi siitd
voisi seurata rahoituksellinen vastuu HTM:n sitoumuk-
sista.

1. AT:n antamien tietojen mukaan HTM:n rakenneuudis-
tuksen vaihtoehdot tai HTM:n lopettaminen hidastai-
sivat AT:n yksityistimistd, jonka arvellaan vievin 2 3/4
vuotta. AT vertasi yksityistimisen mahdollisia korkotu-
loja Itavallan valtion yhti pitkdn ajanjakson kuluessa
saamiin osinkoihin ja sai tulokseksi [...] diskontatun
tappion.

2. AT totesi, ettid tytiryhti6 HTM:n konkurssi vahingoit-
taisi AT:n yrityskuvaa. Tillaisessa tapauksessa pankit
epiilisivat itse AT:n vakavaraisuutta, mikd nostaisi
AT:n luotoistaan pankeille maksamia korkoja. AT
viittaa uudelleen Schorghuberin tapaukseen, jossa
komissio piti tulevaa luottokelpoisuutta ja yrityskuvaa
jarkevind ja hyviksyttivina taloudellisina perusteina.
AT arvioi lisikustannukset tulevina vuosina [..].

3. AT totesi olevan todennakoisti, ettdi konkurssitapauk-
sessa AT:lle esitettdisiin HTM:n sitoumuksia koskevia
vaateita. Vaikka AT pitaa tillaisia vaateita taysin perus-
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teettomina, se viittasi tiettyihin vaaroihin, joita oikeus-
riidat voisivat aiheuttaa. Nidmi vaikeasti arvioitavat
sitoumukset, yksityistimisen viivdstymisestid aiheutuvat
kustannukset ja korkokulujen nousu olisivat suurempia
kuin Eliaschille myynnistd aiheutuvat “kulut”.

Pankkien kiyttiytyminen

Itivallan viranomaiset totesivat lopuksi, ettd pankkien
valmius luopua osasta saatavistaan muodosti merkittivin
osan HTM:n saneeraukseen ja rakenneuudistukseen tarvit-
tavista varoista ja oli kokonaisinvestoinnin kannalta
huomattava yksityistaloudellinen panos. Téstd syystda AT:n
valitsemaa rahoitustapaa oli pidettivd markkinataloudelli-
sesti kiayttiytyvin paddoma-sijoittajan periaatteen mukai-
sena. Komissiolle toimitettiin luettelo velkojapankeista ja
tiedot HTM:n luottomiiristd. Komission pyynnosti toimi-
tettiin tietoja pankkien omistajista. Niista asiakirjoista
kivi ilmi, ettd 70 prosenttia HTM:n pankkilainoista oli
valtionjohtoisissa pankeissa. AT ilmoitti valtiollisten pank-
kien toimivan riippumattomasti, minkid vuoksi niiden
toimia ei voida pitda valtion toimenpiteind. Pankit eivit
toimi yksin vaan viliaikaisena yhteenliittymini, joka
koostuu kymmenesti itivaltalaisesta pankista, jotka kaikki
ovat suostuneet luopumaan saatavistaan.

Eliaschin taloudellinen riski

Lopuksi Itavallan viranomaiset esittivit viitteen, ettd Elias-
chin rahoitusosuus HTM:ssd oli paljon alkuperdistd 10
miljoonan Itdvallan Sillingin (0,7 miljoonan ecun) kauppa-
summaa suurempi. Summa nousee lihiaikoina HTM:n
saadessa vield 25 miljoonaa Itivallan Sillinkid (1,9
miljoonaa ecua). Lisiksi Eliasch on sitoutunut antamaan
seuraavan kolmen vuoden aikana vield 275 miljoonaa
Itivallan S$illinkia (20 miljoonaa ecua). Jos Eliasch ei
noudata niita sitoumuksia, se ei saa ottaa vastaan osinkoja
eiki myydd yritystd osittain tai kokonaan. Tamin lisiksi
Itivallan viranomaiset vahvistavat, ettd Eliasch on antanut
AT:le [...] peruuttamattoman takauksen. Kyseisesti liike-
toimesta Eliaschille aiheutuva taloudellinen riski on talld
hetkelld yli [...], ja se nousee kaiken kaikkiaan yhteensd

L.]

Lisenssimaksut

Itivallan viranomaiset viittasivat siihen, ettd AT:n HIM:lle
Head-tavaramerkin kaytosti maksama oletetusti 50
miljoonan Itivallan Sillingin summa ei vastaa todelli-
suutta. Kiytostd on maksettu kohtuullinen summa eli 101
000 sillinkiad (7 500 ecua).

6.1.2. Perustamissopimuksen 92 artiklan 3 kohdan c
alakohta

Itdvallan viranomaiset ovat sitd mieltd, ettd silloinkin jos
AT:n toimenpiteet katsotaan valtion tueksi, niiti voidaan

perustella perustamissopimuksen 92 artiklan 3 kohdan ¢
alakohdalla. Rakenneuudistusprosessin  avulla HTM
saavuttaa kannattavuutensa uudelleen. Vuonna 1998
saavutetaan positiivinen nettotulos, vaikka velkataakka
sdilyykin edelleen suurena. Porssiinmeno vuonna 1998 tai
1999 parantaa yrityksen rahoitusrakennetta. HTM
vihentad kapasiteettiaan ja edistdd sitd kautta alan raken-
neuudistusta. Pidomansiirrot on rajoitettu vihimmaismia-
radn eivitkd ne johda kiteisvarojen kohtuuttomaan
kasvuun.

6.2. Muut, joiden etua asia koskee ja valittajat

6.2.1. Ensimmdinen kilpailija ja valittaja

Eris HTM:n kilpailija vaitti, ettd silta oli evitty osallistu-
minen HTM:4a koskevaan tarjouskilpailuun. Kilpailija
ilmoitti, ettei ollut saanut tarjouspyyntdi eikid mahdolli-
suutta osallistua neuvotteluihin edes sen jilkeen, kun se
oli ilmaissut kiinnostuksensa valtiovarainministeri6lle
heinikuussa 1995 ja ATile elokuussa 1995. Kilpailija
vakuutti komissiolle olevansa edelleen valmis maksamaan
HTM:ti  julkisuudessa mainittuja myyntiehtoja
korkeamman hinnan.

AT:n tekemien toimenpiteiden tuenomaisuudesta kilpai-
lija totesi, etti AT on valtiollinen tupakkamonopoli ja
saavuttaa sitd kautta suuria voittoja, joita voidaan pitdi
valtion varoina. Koska valtio ei kaytd niitad voittoja, AT
pystyi ostamaan HTM:n. Lisdksi tuotannon jatkamista
Itavallassa koskeva lauseke viittaa selvisti hallituksen
vaikuttaneen AT:n piitokseen.

Myynti ei ollut AT:n kannalta edullisin ratkaisu. Yksi-
tyinen holdingyhtié vastaa tytiryhtidnsa tappioista ainoas-
taan, jos se katsoo saavansa niistd kohtuullisen tuoton
keskipitkilla aikavililli. Yrityksen myynnin yhteydessi
asia ei kuitenkaan olisi ndin. Mahdollisesti saatava 15
prosentin osuus HTM:n myyntivoitosta ei ole oikeassa
suhteessa annettuihin varoihin. AT:ld ei my6skiin ole
syyta huolehtia yrityskuvastaan, koska monopoliasemansa
vuoksi se ei ole riippuvainen maineestaan. Ydintoimin-
tansa alalla yritys voi saavuttaa erittiin suuria voittoja riip-
pumatta HTM:n suhteen tekemistiidn paitoksesta.

HTM:n velkojat, joista suurin osa on valtiollisia pankkeja,
tukivat HTM:44 luopumalla huomattavasta osasta saata-
viaan. Tdmia tapahtui ilman takeita jiljelle jadvistd saata-
vista tai huomattavien lisdvarojen saamisesta Eliaschilta.

HTM:n tilanne oli vaikea wuseita vuosia, mutta kun
kuitenkin yleisesti luotettiin AT:n korvaavan tappiot,
HTM saattoi jatkaa liiketoimintaansa ja yllapitaa kapasi-
teettiaan. HTM:n harjoittama alhaisten hintojen politiikka
vaikeutti kilpailijoiden kilpailumahdollisuuksia. Kilpaili-
joiden oli hoidettava toimintansa rakenneuudistus ja
vihentiminen omalla kustannuksellaan. jos HTM:nn
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rakenneuudistus rahoitetaan valtion tuella, kyseessi on
yksiselitteisesti  kilpailun viadristyminen. Lisdksi tuki
johtaisi ennemminkin alan kehityksen véiristymiseen
eiki sen edistimiseen. Takuu siitd, ettd tietty madrd
tydpaikoista sdilyy Itivallassa, vadristaa jasenvaltioiden
vilistd kilpailua. Koska urheiluvilinekauppa on erittiin
kansainvilistd, vaikutus yhteison sisdiseen kauppaan on
selvi.

6.2.2. Toinen kilpailija

Toinen kilpailija viittasi siihen, ettd AT:n ostaessa HTM:n
vuonna 1993 tarkoituksena ei ollut toiminnan monipuo-
listaminen markkinataloudellisin perustein vaan vaikeuk-
slin joutuneen itavaltalaisen yrityksen tukeminen. Avus-
tuksia ei voida perustella taloudellisesti, ja sen vuoksi ne
ovat valtion tukea.'

Talviurheiluvilineiden markkinoille on viime vuosina
ollut tunnusomaista liikevaihtojen ja kysynnin lasku.
Kaikki yritykset taistelivat selviytymisestidn ja joutuivat
vihentimiin kapasiteettejaan. Yritykset vastasivat itse
tillaisten rakenneuudistustoimien kustannuksista. Jos
HTM:n tapauksessa rakenneuudistuksen kustannukset
maksaa valtio, kyseessi on selvisti kilpailun viiristymi-
nen.

6.2.3. Kolmas kilpailija ja valittaja

Kolmas kilpailija totesi, ettd talviurheiluvilineiden mark-
kinoille on tunnusomaista ylikapasiteetti. Valtion tuen
myontiminen HTM:ille tekee markkinoista entistikin
epivakaammat ja vidristid kilpailua. HTM:n kapasiteetin
leikkaaminen on alan kannalta myodnteistd, mutta valtion
ei pidd vastata sen kustannuksista.

Kilpailija totesi valtion tuen ilmenneen useista seikoista:
Piaiomatuottoa ei tule syntymiin. Piités myydd HTM ei
ole AT:lle edullisin vaihtoehto eiki myyntihinta oikeuta
padoma-siirtoihin. Lisdksi pankkien tuesta 70 prosenttia
saadaan valtiollisilta pankeilta.

Valtion tuen yhdenmukaisuus perustamissopimuksen
miiriysten kanssa asetettiin kyseen-alaiseksi: Vahvistet-
tuaan rakenneuudistussuunnitelman HTM aikoi keskittya
huipputekniikan tuotteisiin. Kyseisen kilpailijan mielesta
tillaisen tekniikan olemassaolo voidaan kyseenalaistaa tai
kieltad. Tuki ei mydskiian ole suhteessa HTM:n kokoon.

6.24. Neljis kilpailija ja valittaja

Neljis kilpailija viitti, ettd AT:n viime vuosina HTM:n
hyviksi toteuttamat toimet vadristivat kilpailua ja
myynnin yhteydessi myodnnetyt tuet vahvistavat titd
vaikutusta entisestaan.

6.2.5. Viides kilpailija ja valittaja
Eris kolmas ilmoitti olleensa kiinnostunut ostamaan

HTM:n AT:n kannalta paremmin ehdoin, mutta AT ei
ollut ottanut tarjousta riittdvisti huomioon.

7.  AT:n toimenpiteiden arviointi — tuen olemas-
saolo

7.1. Valtion varat

Kuten on jo mainittu, Itivallan viranomaiset viittivit
AT:n toimineen aina hallituksesta riippumattomasti.
Lisaksi AT on niiden mukaan tuottanut aina voittoa ja
viimeisten kymmenen vuoden aikana se on jakanut osin-
koja valtiolliselle osakkaalleen lukuun ottamatta vuotta
1994, jolloin AT teki huomattavan tappion padasiassa
HTM:n negatiivisen tuloksen vuoksi. HTM:n tappiot
nousivat huomattavasti vuonna 1995, joten on odotetta-
vissa, ettd AT:n tulos on taas jatkossa negatiivinen.

Komissio on edelleen sitd mielts, etti AT on valtion
kokonaan omistama yritys. Hallintoneuvoston jisenet
nimittdi julkinen osakas eli valtiovarainministerié. Hallin-
toneuvosto puolestaan nimittdd yhtion hallituksen jisenet.
Tietyt hallituksen paitokset, kuten yritysosakkuuksien
hankkiminen tai myyminen, edellyttivit hallintoneu-
voston suostumusta. Hallitus puolestaan voi antaa tiettyji
asioita yhtidkokouksen paitettiviksi.

Koska AT:n padomaa on pidettivi julkisena omaisuutena,
sitd voitaisiin pitdd perustamissopimuksen 92 artiklan 1
kohdassa tarkoitettuina valtion varoina, siini maarin kuin
sen kiytdsti ja myOntimisesti ei paitetd yksinomaan
markkinataloudellisin perustein ('). AT:n menestyksek-
kaistd toiminnasta voitiin jakaa julkiselle taholle sidnnol-
lisesti osinkoja, jotka olivat periisin tupakkamonopolista.
Jaetut osingot olivat osa realisoitua nettovoittoa, kun taas
jiljelle jddva osa siirrettiin vararahastoon. Jakamattomat
voitot on kiytettivd kuten koko AT:n oma paioma tiuk-
kojen markkinataloudellisten periaatteiden mukaan.
Muuten voi olla kyse valtion tuesta.

AT:n kaltaisen voittoa tuottavan valtionyrityksen sijoitus
HTM:4in padomansiirron muodossa ilman tuotto-odo-
tuksia johtaa AT:n voittojen (osingot plus jakamaton
voitto) pienenemiseen ja sitd kautta valtion osakkuuksista
koituvaan pienempiin tuottoon. Tiéllainen voiton piene-
neminen tarkoittaa HTM:n tukemista valtion varoin.

On my6s huomattava, ettdi AT:n paitoiminta on tupakka-
monopolin hallinto Itdvallassa. Sen vuoksi AT:n positii-
viset tulokset eiviat ole yllatys. Vaikka nimi markkinat
vapautettiin 1 péivisti tammikuuta 1995 alkaen (tosin ei
taydellisesti), ei ole epdilystakain siitd, ettda HTM:n inves-
toinnit ja tappiot rahoitetaan tupakkamonopolin tuloilla.
Komission mielesti varojen siirtoon valtion suojelemalta
alalta tappiota tuottavalle alalle voi sisiltyd valtion tukea,
erityisesti kun niitd investointeja, kuten HTM:n tapauk-
sessa, ei voida perustella tuottavuuteen pitkilld aikavililla
tihtdavilld strategialla tai odotettavissa olevalla koko
AT-yhtymille koituvalla nettovoitolla.

(') Ks. asia C 303/88 — Italia v. komissio — Kok. 1991, s. I-
1433; ks. myos asia C 305/89 — Italia v. komissio — Kok.
1991, s. 1603.
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7.2. Markkinataloudellisesti toimivan pddomasijoit-
tajan periaate

Komissio soveltaa markkinataloussijoittajan periaatetta
arvioidakseen, onko valtion yritykselle antamassa taloudel-
lisessa avustuksessa kyse valtion tuesta vai riskipddomasta,
jonka yksityinen sijoittaja olisi antanut samalla tavalla
yrityksen kayttéon ().

Tietyt HTM:44 koskevat ratkaisut niyttavat liittyvin sellai-
siin nikokohtiin, joita ei voida sanoa tavallisiksi markki-
nataloudellisesti toimivalle sijoittajalle. Viimeinen pditds
antaa myynnin yhteydessi myotijaiset” HTM:n lopetta-
misen tai rakenneuudistuksen sijasta niyttid padasiassa
perustuvan haluun yksityistad AT nopeasti. Tami osoittaa
yksiselitteisesti Itavallan hallituksen tavoitteiden suuren
vaikutuksen AT:n paitoksiin. Yhtd vihin voidaan velvoi-
tetta jatkaa HTM:n itdvaltalaisten yritysten toimintaa
seuraavien kolmen vuoden aikana pitaa yksityisen sijoit-
tajan padtoksend. Niyttid ennemminkin olevan kyse
ehdosta yrityksen toiminnan varmistamiseksi Itivallassa.

7.2.1. Tuotot

Tarkoituksena oli yksinomaan siirtimallda 400 miljoonaa
Itivallan Sillinkid (30 miljoonaa ecua) estia HTM:n
maksukyvyttdmyys. Ei voitu esittid rakenneuudistussuun-
nitelmaa eiki muita toimenpiteitai HTM:n huonon tilan-
teen parantamiseksi. Ilmeisesti tillaisia toimenpiteitd vasta
suunniteltiin. Oli kyse &killisestd huomattavan laajasta
pelastustoimenpiteestd, jonka AT toteutti HTM:n taseen
huononnuttua kestimattomiksi. Asiassa ENI/Lanerossi ()
yhteisén tuomioistuin tosin mydnsi, etti emoyhtié voi
rajoitetuksi ajaksi ottaa vastatakseen tytiryhtiénsi tappiot,
perustuen sellaisiin nakokohtiin kuten vilillisen aineel-
lisen voiton mahdollisuus, yhtymin toiminnan suuntaa-
minen uudelle alalle esimerkiksi lopettamalla tytiryhti6
mahdollisimman vihin kustannuksin ja yhtyman imagon
suojaaminen, jos voiton tuottaminen ainakin pitkalla aika-
vililli on mahdollista.

Yksityinen sijoittaja olisi kuitenkin varmasti huomannut
paljon aikaisemmin HTM:n todellisen tilanteen. Itivallan
viranomaiset ovat esittineet luettelon paatoksistd, jotka on
tehty vuodesta 1993 alkaen HTM:mn tilanteen parantami-
seksi. Luettelossa on mainittu muun muassa johdon vaih-
taminen, uusi markkinointiperiaate, ohjelma kapasiteetin
ja kustannusten alentamiseksi. Kaikki paatdkset olivat
selvisti vain summittaisia; ne toistuivat, ja ilmeisesti niiti
ei toteutettu kunnolla. Tilanteen jatkuttua huonona yksi-
tyinen emoyhtio olisi todennikoisesti puuttunut asiaan jo

(") Komission tiedonanto EY:n perustamissopimuksen 92 ja 93
artiklan ja julkisista yrityksistd tuotantoalalla annetun komis-
sion direktiivin 80/723/ETY § artiklan soveltamisesta, EYVL
N:o C 307, 13.11.1993, s. 3.

(%) Asia C-303/88, Italia v. komissio, Kok. 1991, s. 1-1433.

aikaisemmin ja vilttinyt myo6haisestd toiminnasta synty-
neet tappiot.

Myos elokuussa ja syyskuussa yritykseen siirretyt 400
miljoonaa Itivallan S$illinkid suuntautuivat pelkistiin
maksukyvyttomyyden vilttimiseen. Myo6s ne kuuluvat
"myo6tijiisiin”, jotka AT:n on maksettava osana Eliaschille
myynnin ehtoja, toisin sanoen ne ovat padomatukea ilman
tuottomahdollisuutta.

Ensimmiisen pelastustoimenpiteen ja AT:n HTM:in
myymisesti tekemin paitoksen vilinen aika oli AT:n
mielestd suhteellisen lyhyt (alle kuusi kuukautta), ja se oli
kohtuullinen ja vilttimaton HTM:n rakenneuudistussuun-
nitelman laatimiseksi ja myyntipiidtoksen tekemiseksi. AT
olisi kuitenkin voinut ja sen olisi pitinyt puuttua asiaan
aikaisemmin  vilttadkseen tappioiden huomattavan
kasaantumisen ja kalliiksi tulevan paitoksen, joka lopulta
tehtiin.

Pajomansiirtoja ja tappiontasausta yrityksen yksityisti-
misen yhteydessi pidetddn yleensa valtion tukena, jos
julkisen vallan saama myyntihinta ei korvaa niiti. Jalkim-
mdisessd tapauksessa toimenpiteen lopullinen tase olisi
positiivinen. HTM:n tapauksessa myyntihinta on merki-
tyksetdn verrattuna padomansiirtoihin ja avustuksiin, jotka
AT on maksanut tai tulee maksamaan, jolloin lopullinen
myyntiarvo on selvisti negatiivinen. Sen lisiksi ei ole
todennikoista, ettd osakkuuden ostoa koskevassa sopi-
muksessa mairitelty AT:n oikeus saada 15 prosenttia
voitosta, jonka Eliasch saa myydessiin HITM:n tulevaisuu-
dessa, toteutuu merkittivdssi maiirin. Ensinnikin on
epaselvad, onko timi toteutettavissa ollenkaan sekd
milloin ja milld tasolla se tapahtuu. Toiseksi AT:n osuus
(1,8 — 2,4 miljoonaa ecua) ei siinikdin tapauksessa tuota
1 190 miljoonan tai 1 5§90 miljoonan Sillingin (88 tai 118
miljoonan ecun) padomansiirtoihin verrattuna kohtuullista
tuottoa, jos HTM myydddn markkinoilla suunnitellun
mukaisesti vuonna 1998 tai 1999 15 — 20 miljoonan
Yhdysvaltain dollarin (12 — 16 miljoonan ecun) hintaan.
Tosiasia on, ettd arvioitaessa omaa pidomaa vuoden 1998
budjetissa on lihdettivda suunnilleen nykyiseltid tasolta.

7.2.2. Viitetyt vastaavat tapaukset

Komissio lihtee siitd, ettd 400 miljoonan Itivallan Sil-
lingin (30 miljoonan ecun) suuruinen paiomansiirto
huhtikuussa 1995, joka komission mielesti tapahtui liian
myohain, oli viliaikainen toimenpide HTM:43 koskevan
ratkaisun l6ytimiseksi. Paités myyddi HTM 1 190
miljoonan Itivallan Sillingin (88 miljoonan ecun)
suuruisten “mydtijaisten” kera on toimenpide lopullisen
ratkaisun 16ytimiseksi HTM:n taloudellisille vaikeuksille.
Itivallan viranomaiset viittivit, ettd myds yksityiset
holdingyhtiét joutuvat toisinaan tekemiin vastaavia
tuskallisia paatoksid ja myymian tytiryhtidita tappiolli-
sella hinnalla. Joitakin niistid tapauksista esitettiin komis-
siolle. Vaikka joitakin niisti esimerkeistd voidaan pitii
todisteena sille, ettd julkisten yritysten myyntia “negatiivi-
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sella hinnalla” ei voida ilman muuta pitia valtion tukena,
eivit ne HTM:n tapauksessa riitd poistamaan oletusta, ettd
kyseessa voi olla tuki. Vihiisten esitettyjen tietojen perus-
teella voidaan paitelld, ettd niiden tapausten olosuhteet
ovat huomattavasti erilaiset kuin tissi tapauksessa.

Trygg-Hansan tapauksessa oli holdingyhti6 myynyt
tappiota tuottavan vakuutusalalla toimivan tytiryhtidnsd
kilpailijalle, ottaen samalla huomioon, ettd liiketoiminnal-
linen yhteisty6 timin kilpailijan kanssa voi mahdollisesti
siten kehittyd laajemmaksi. Hanson péitti hajottaa 34
pientd tytiryhtiotd yhtioksi, jonka padoma jaettiin
Hansonin osakkaille, jolloin yhteys néihin yrityksiin
sailyi.

AEG, joka on vakavissa taloudellisissa vaikeuksissa olevan
yhtymin holdingyhtié, myi joitakin liiketoiminnan aloja
laajan ja yhteniisen teollisen rakenneuudistuksen yhtey-
dessi, joka ulottui koko yhtymirakenteeseen. AEG:n tytir-
yhtididen mahdollisesta myynnistid negatiivisella hinnalla
ei ole tarkkoja tietoja.

Eemlandin piiatés myyda Wilkinson velattomalla taseella
Eemlandin osakkaiden jakaessa velat keskenidin on
parhaiten verrattavissa AT:n toimintaan. Timi myynti
johtui ilmeisesti myos muista tekijbista, kuten kartellivi-
ranomaisten Gillettelle (toimii samalla alalla kuin Wilkin-
son) esittiman maardyksen noudattamisesta, joka koski
luopumista yrityksen kilpailunvastaisesta osallisuudesta
Eemlandissa.

Daimler-Benz Aerospace siirsi tappiota tuottavaan tytaryh-
ti66n Dornier Luftfahrtiin 300 miljoonaa Saksan markkaa
(157 miljoonaa ecua) ja myi lopuksi 80 prosenttia osak-
kuudestaan Fairchild Aircraftissa vaatimatta maksua.
Erotuksena AT:hen Daimler-Benz Aerospace on edelleen
Dornier Luftfahrtin osakas ja sen vuoksi kiinnostunut
yrityksen henkiinjadgmisestd. Lisiksi Daimler-Benz toimii
tytaryhtionsd Aerospacen kanssa edelleen kyseiselld alalla.
On myo6s syytda huomauttaa, ettd asiaan vaikuttivat
mahdollisesti muut nikoékohdat, joita Itivallan viran-
omaiset eivit maininneet, esimerkiksi velvoitteet entisid
omistajia kohtaan.

Kléckner-Humbold-Deutz pelastettiin erittdin vakavasta
tilanteesta, joka ilmeni yrityksen johdon vaarinkaytosten
paljastumisen yhteydessa. Deutsche Bank suurimpana
osakkaana myo6nsi noin puolet pelastustoimiin tarvittavista
varoista (osittain saatavista luopumisen kautta). Toisin
kuin AT, Deutsche Bank on edelleen KHD:n osakas,
joten tuotot ovat mahdollisia, vaikka myodnteinen kehitys
tulevaisuudessa ei tilli hetkelld olekaan varmaa.

HTM:n tapauksessa on kuitenkin joitakin yhtilaisyyksii
Neue Maxhiitte Stahlwerken tapaukseen, josta komissio
teki dskettiin paitoksen ('). Baijerin osavaltion hallituk-

() EYVL Nwo L 253, 21.10.1995, s. 22.

sella oli aikomus yhtd aikaa nimelliseen hintaan tapah-
tuvan myynnin kanssa siirtad vield viimeisen kerran
padomaa yritykseen silld perusteella, ettd markkinatalou-
dellisesti toimiva padomasijoittaja toimisi samalla tavalla ja
hyviksyisi tillaisen "negatiivisen myyntihinnan” yhtymin
maineeseen, yhteiskunnalliseen vastuuseensa ja markki-
na-asemaansa liittyvistdi ndkokohdista. Tdssi asiassa
komissio péitti, ettd timan toimenpiteen nettotappio oli
valtion tukea, koska Baijerin osavaltio ei pitkillikain aika-
valilli voinut odottaa taloudellista etua eiki se pyrkinyt
pitimiidn odotettavia taloudellisia haittoja mahdolli-
simman pienina.

Itdvallan viranomaiset ottivat Neue Maxhiitte Stahlwerkei
koskevasta paitoksesti esille toisen yksityiseen yritykseen
liittyvin tapauksen, nimittiin Schréghuber Gruppe /
Heilit & Woerner Bau AG:n tapauksen, ja viittivat sen
muistuttavan HTM:n tapausta. Schroghuber (kiinteisté- ja
panimoalan yritys) péitti luopua osakkuudestaan Heilit &
Woernerissi ja vetaytyd kokonaan rakennusalalta. Heilit &
Woerner myytiin nimelliseen hintaan toiselle raken-
nusalan yritykselle, ja Schréghuber toteutti viimeisen 50
miljoonan Saksan markan (26 miljoonan ecun) pidoman-
siirron. Komission mielesti olosuhteet, joissa timi
toimenpide tapahtui, eroavat merkittavisti HTM:n tapauk-
sesta. Tamia koskee erityisesti lopetetun liiketoiminnan ja
jiljelle jadvan yhtymin perusliiketoiminnan vilistd
suhdetta. Vastaavanlaista suhdetta ei ole AT:n/HTM:n
tapauksessa, koska AT luopuu liiketoiminnasta, joka ei ole
missddn yhteydessi sen muuhun toimintaan. Sen vuoksi
epiilyja AT:n toiminnan yksityistdi luonnetta kohtaan ei
voida poistaa tilla vertailulla.

AT ei komission mielestd kayttaydy kuin markkinatalou-
dellisesti suuntautunut sijoittaja, mikid koskee erityisesti
lopullista ratkaisua HTM:n myynnin ja lopettamisen
vililld. Komissio muistuttaa, ettd asiassa Hytasa/Imepiel/
Interhorce () ensimmiisen oikeusasteen tuomioistuin
totesi, ettd pitkiaikaiseen tuottavuuteen pyrkivi yksityinen
osakas ei olisi valmis useiden tappiollisten vuosien jilkeen
antamaan yritykselle paidomaa, joka tulisi kalliimmaksi
kuin omaisuuden likvidointi ja josta yrityksen myynnin
vuoksi ei olisi pitkallakaan aikavililli mahdollista saada
tuloja.

7.2.3. Konkurssi verrattuna piiomansiirtoon

Toisin kuin Itivallan viranomaiset komissio on sitd
mieltd, etta HTM:n myyminen ei ollut AT:n- kannalta
kustannuksiltaan edullisin vaihtoehto.

() Yhdistetyt asiat C-278/92, C-279/92 ja C-289/92, Espanja v.
komissio, Kok. 1994, s. 1-4103.
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Vastuut

Toisaalta AT wviittas, etti HTM:n konkurssi aiheuttaisi
suuret tappiot, koska velkojapankit ja muut velkojat
nostaisivat kanteen oikeudessa AT:td vastaan. Taman viit-
timin tueksi esitettiin useita asiakirjoja. Toisaalta AT viit-
tad, ettd tillaiset vaatimukset ovat tdysin perusteettomia.
Ottaen huomioon kaikki lihteet, joista AT:lle mahdolli-
sesti tulisi velkoja, sekd AT:n tissd kysymyksessid konsul-
toimien lakimiesten ja markkinatutkijoiden mielipiteet
komission mielestd nimi kustannukset eivit voi nousta
miiraan, joka yhdessi AT:n mainitseman kahden muun
kustannuslidhteen kanssa vastaisi sovittujen padomansiir-
tojen suuruutta.

Tamin lisiksi on huomattava, etti suurin osa AT:n
mainitsemista mahdollisista riskeistd ei aiheudu HTM:n
konkurssista, vaan johtuu siiti, ettd AT el ilmoittanut
velkojille aikomuksestaan myyda tytiryhti6. Naitd kustan-
nuksia ei sen vuoksi voida ottaa huomioon verrattaessa
konkurssin yhteydessi syntyvid kustannuksia myyntisopi-
muksesta atheutuviin kustannuksiin.

Rahoituskustannukset

AT:n mukaan siin tapauksessa, etti HTM puretetaan, on
otettava huomioon muita kustannuksia, kuten esimerkiksi
kielteiset vaikutukset yhtymin yrityskuvaan ja luotto-kel-
poisuuden menettiminen, joista aiheutuisi yhtymin
rahoituskulujen huomattava nousu. Perustelu “imagoon”
liittyvistd kustannuksista ei ole tissi tapauksessa vakuut-
tava, koska AT:n aikomus on luopua kokonaan toiminnas-
taan urheilualalla ja lopettaa kaikki teolliset, kaupalliset ja
taloudelliset yhteytensd tihin alaan. Sen vuoksi ei ole
odotettavissa, ettd timi paitds vaikuttaisi yhtymin muihin
toiminta-aloihin, miki voisi oikeuttaa tallaiset pelot. Luot-
tokelpoisuuden menettimistd voitaisiin  odottaa, jos
AT-yhtymid jatkaisi toimintaansa tai sailyttdisi joitakin
osuuksia tilld alalla tai niilld aloilla, joilla HTM toimii.
Velkojat tietdvit, ettd emoyhtién rahallinen vastuu "ydin-
toiminnastaan” on eri kuin vastuu muista investoinneista.
On erittiin epitodennikoistd, etti HTM:n myyminen
negatiiviseen hintaan vaikuttaisi AT:n  yrityskuvaan
vihemmin kuin toiminnan lopettaminen. Piinvastoin
voidaan viitti, etti ilman HTM:lle suunnattuja pddoman-
siirtoja AT:n luottokelpoisuus olisi parempi, koska
kyseiset varat kuuluisivat silloin AT:lle ja vahvistaisivat sen

rahoituspohjaa.

Tisti huolimatta voidaan epdilld arviota [...]. Ensinnikin
oletus korkotason noususta 1,5 prosenttiyksik6lld tuntuu
sangen korkealta. Toiseksi laskelmassa ei erotella AT:n
luottokelpoisuutta sen tupakka-alan tytiryhtididen ja
muiden osuuksien luottokelpoisuudesta. Kolmanneksi AT
olettaa, ettd pankit soveltaisivat nousseita korkoja kolmen
vuoden ajan ja alentaisivat sen jilkeen korkoja asteittain;
ei ole ymmirrettivissa, miksi velkojat ylipaansa kayttaytyi-

sivit tilld tavoin. Neljainneksi AT mainitsee sen ja
Itivallan tupakkakauppiaiden vilisen maksuliikenteen
ehtojen huononemisen. Ei ole perusteita olettaa, ettd
pankit huonontaisivat niita ehtoja tytiryhtién konkurssin
vuoksi.

Tallaisella alalla (tupakka-ala), jossa voidaan saavuttaa
hyvit ja sddannélliset tulot, kielteinen "HTM-vaikutus” on
epitodennakéinen. Yhteenvetona voidaan todeta komis-
sion kisityksen olevan, ettd tissi tapauksessa rahoitus-
ehdot eivit huononisi. Piinvastoin on syyti todeta vield
kerran, ettd ilman HTM:ile annettuja piiomansiirtoja
AT:n vararahastot olisivat suuremmat ja luottokelpoisuus
sen vuoksi jopa parempi.

AT:n yksityistiminen

Lisaperustetta, ettd ATn yksityistiminen viivistyisi ja
siten aiheuttaisi valtiolle [...] tappiot, ei voida hyviksya.
Vapaaehtoisessa tai oikeusteitse tapahtuvassa ratkaisussa
(selvitystila, toiminnan jatkaminen, selvitystila ilman
maksukyvyttomyytti), omaehtoisessa rakenneuudistuksessa
ja yksityistimisessd syntyy tappioita, joista AT joutuu
vastaamaan. Sen vuoksi AT:n arvo vuoden 1996 lopussa
vihenisi joka tapauksessa, paitsi konkurssitapauksessa,
HTM:n negatiivisen tuloksen verran, joten kustannuksil-
taan alhaisin vaihtoehto osoittautuisi mys AT:n yksityis-
timisen kannalta parhaaksi ratkaisuksi. Ainoastaan
konkurssitapauksessa AT:n ei tarvitsisi vastata tappioista,
ja sen arvo yrityksena olisi korkeampi.

Tytiryhtion konkurssilla ei vilttimittd ole kielteistd
vaikutusta emoyhtién tai yhtymin markkina-arvoon.
Tami kavi esille esimerkiksi Daimler-Benzin ja Fokkerin
tapauksessa. Daimler Benz tuki tappiollista tytiryhti6tiin
Fokkeria useita vuosia huomattavilla summilla, kunnes
lopulta tehtiin p#dtds tuen lopettamisesta. Timin
paitoksen tekohetkelld yrityksen markkina-arvo tippui
ainoastaan prosentin, ja kolmen seuraavan kuukauden
aikana se nousi kuusi prosenttia. Timi esimerkki osoittaa,
ettd kannattamattomasta osakkuudesta luopuminen ei
automaattisesti johda emoyhtién tai yhtymin arvon
laskuun. Paremminkin on niin, ettd markkinoilla toimivat
sijoittajat pitavit tdtd merkkind yrityksen jarkevisti talou-
dellisesta kiyttaytymisesti.

AT:n pidoman arvoksi on arvioitu [...]. Itivallan viran-
omaiset viittivit, ettd viivistynyt yksityistiminen aiheut-
taisi 7 prosentin korkomenetykset yksityistimistuloista.
Niitd korkotuloja verrataan saman ajanjakson kuluessa
mahdollisesti saataviin osinkoihin. Komissio ei voi
ymmirtdd titd perustelua, koska siinid ei oteta huomioon
AT:n padoman arvonnousua. Itivallan viranomaiset viitti-
vit, etti osakkuus AT:ssi on taloudellisesti kannattava
sijoitus, joka on aina tuottanut suuren tuoton, joka on
nikynyt myds muuten kuin suurina osinkoina. Laskelma
pitad sen vuoksi paikkansa ainoastaan, jos AT:n voitot
jaavit alhaisemmalle tasolle kuin aiemmin. Jos ei ole
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perusteltua olettaa, kuten Itdvallan viranomaiset ovat esit-
tineet, etti AT:n kannattavuus ilman HTM:43 vihenee
merkittivisti aikaisempaan verrattuna, on se joka tapauk-
sessa suurempi kuin 7 prosenttia. Sen vuoksi AT:n yksi-
tyistimisen viivdstyminen ei aiheuttaisi valtiolle tuntuvia
tappioita vaan pikemminkin voittoa. Kiytinndssi tallaiset
kannattavuuden ja markkina-arvon viliset erot tasattaisiin
optio-, termiini- ja riskimarkkinoilla.

Periaatteessa jaa avoimeksi, olisivatko tillaiset harkinnat
tavanomaisia yksityiselle markkinataloudellisesti toimi-
valle sijoittajalle. Jos markkinataloudellisesti toimivan
pidoma-sijoittajan periaatetta sovelletaan AT:n kayttayty-
miseen, samassa Yhteydessi ei voida ottaa huomioon
holdingyhtion yksityistimistd, koska yksityinen holding-
yhtid ei toimisi samassa tilanteessa vastaavasti. Holding-
yhtién myynnilli ei ole merkitysti AT:le itselleen.
Timin vuoksi tima paitelma osoittaa, ettd omistajan (val-
tion) tavoitteet otettiin huomioon piditettiessi varojen
mydntimisestai HTM:lle. Tdma on vastoin Itivallan halli-
tuksen viitettd, ettd AT toimi itseniisesti, ja tukee komis-
sion arviota, etti ottaen huomioon perustamis-sopimuksen
92 artiklan 1 kohdan AT:ti koskevat péitokset voidaan
liittda hallitukseen.

Jos markkinataloudellisesti toimivan sijoittajan periaatetta
toisaalta sovelletaan suoraan Itivallan hallitukseen AT:n
osaomistajana ja sitd kautta lopulta myés HTM:n omista-
jana, komissio on edelleen siti mieltd, ettd hallituksen
olisi pitinyt puuttua tilanteeseen paljon aikaisemmin
estddkseen investointinsa arvon alenemisen merkittavasti.

Paitelmina voidaan todeta, etti kolmesta eri lahteestd
aiheutuvia kustannuksia voidaan epiilld suuresti tai ne
voidaan hylitdi kokonaan. Summa ji4 joka tapauksessa
huomattavasti AT:n HTM:le my6ntimii varoja alhaisem-
maksi. Myyntid Eliaschille ei sen vuoksi voida pitai
kustannuksiltaan edullisimpana ratkaisuna.

7.24. Pankkien kiyttiytyminen

Pankkien osallistumisesta HTM:n pelastamiseen komissio
huomauttaa, ettid Itdvallassa toimivien pankkien ilmoitta-
masta 630 miljoonan Itivallan $illingin (47 miljoonan
ecun) suuruisista saatavista luopumisesta 70 prosenttia
saadaan valtionjohtoisilta pankeilta kuten Creditanstalt-
Bankvereinilta (48,6 prosenttia osakepiiomasta ja 70
prosenttia adnivaltaisesta padomasta kuuluu valtiolle) ja
Bank Austrialta (valtion osuus 20 prosenttia, ja Wienin
kaupunki takaa epidsuorasti 46 prosenttia pidomasta).
My6s kilpailijoiden huomautuksissa esitettiin epailyji
valtiollisten pankkien kiyttaytymista kohtaan.

Ottamatta huomioon edelld mainittua on muistettava, etta
konkurssitapauksessa pankit olisivat menettineet prosen-
tuaalisesti suuremman osuuden myOntimistiin luotoista.

Tutkimusten kuluessa kdvi myés ilmi, ettd valtiollisten
pankkien kiyttiytyminen vastasi yksityisten pankkien
kdyttaytymistd. Itdvaltalaisten rahoituslaitosten luopumista
saatavistaan tukee toisaalta ulkomaisten pankkien vastaa-
vanlainen toiminta ja toisaalta Itivallan valtiolliset pankit
toimivat viliaikaisena yhteenliittymini, joka muodostuu
kymmenesta (valtiollisesta ja yksityisestd) itivaltalaisesta
pankista, jotka ovat osallisina HTM:ssi. Koska jokaisella
pankilla on veto-oikeus, pditds luopua saatavista ja
koroista tehtiin yksimielisesti eli yhdessi mukana olevien
yksityisten pankkien kanssa. Koska mikdin ei todista, etti
valtiollisten pankkien kayttiytyminen perustuisi muihin
kuin taloudellisiin arvioihin, komissio ei katso, etti
valtiollisten pankkien toimintaan sisiltyy valtion tukea.

7.2.5. Myyntimenettely

SBC Warburg sai maaliskuussa 1995 tehtiviksi neuvoa
AT:ta sen yksityistimisessi ja ehdottaa mahdollisia ratkai-
suja AT:n osakkuudesta HTM:ssi. Rakenneuudistussuun-
nitelman laatimisen lisiksi SBC Warburg solmi my®és
ensimmadiset yhteydet useisiin sijoittajiin, jotka olisivat
mahdollisesti  kiinnostuneita investoimaan HTM:iin.
Menettelyd laajennettiin  kesikuussa, jolloin otettiin
yhteyttd yli 40 sijoittajaan. Niisti kolme osoitti kiinnos-
tusta, ja kaksi teki ostotarjouksen yrityksesti. Tehtyjen
tarjousten  perusteella AT:n  hallintoneuvosto  paatti
hyviksya Eliaschin tarjouksen AT:n kannalta edullisem-
pana.

Eris kilpailija ilmoitti komission esitutkinnan aikana -
olleensa kiinnostunut HTM:n ostamisesta, mutta AT ei
ollut kasitellyt tarjousta oikeudenmukaisesti. Kyseinen
markkinaosapuoli selvitti komissiolle suunnitelmansa.
Tutustuttuaan esitettyihin asiakirjoihin komissio on siti
mieltd, ettd AT:n valintamenettelyn asiallisuutta ei voida
kyseenalaistaa timin tarjouksen perusteella.

Kuten edella jo mainittiin, erds kilpailija ilmoitti, etti sille
ei ollut annettu mahdollisuutta osallistua yrityksen
hankintaan. Kilpailija viitti, ettei se ollut saanut tietoa
mahdollisesta ostosta ja ettd silti oli evitty osallistuminen
neuvotteluihin. Itivallan viranomaiset voivat kuitenkin
todistaa, ettd todellisuudessa kyseiselle kilpailijalle ilmoi-
tettiin AT:n aikomuksesta myydd HTM jo toukokuussa
1995 ja toisen kerran kesikuussa 1995, mutta yritys ei
ilmoittanut kiinnostuksestaan. Kilpailija korosti olevansa
taysin kiinni muissa hankkeissa eikd voinut 16ytda vapaata
kapasiteettia HTM:n hankinnan hoitamiseen.

Vaikka AT:n aikomuksesta myydd HTM ei ilmoitettukaan
julkisesti, komission mielestd myynti tapahtui pitkille
suunnitellun menettelyn mukaisesti, joka vastaa vaikutuk-
seltaan tavanomaista avointa tarjouskilpailua ja jonka
kuluessa AT valitsi parhaan tarjouksen. Tdmin vuoksi
yksityistimismenettelyyn ei nayti sisiltyvin valtion tuen
piirteita.
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7.2.6 Tyollisyyden takaaminen

Eliaschin kanssa tehdyss2 osakkuuden myyntisopimuk-
sessa madritain, ettd Eliasch jatkaa Itivallassa sijaitsevien
laitosten toimintaa ja takaa tietyn mdiiran tydpaikkoja.
Itivallan viranomaiset ilmoittivat, ettd AT:n oli vaadittava
tillaista ehtoa vilttydkseen riskiltd, ettdi myynnin jilkeen
HTM:n velkojat haastaisivat sen oikeuteen. Lisiksi viran-
omaiset totesivat, ettd myydessiin HTM:n AT:le myos
HTM:n entinen omistaja oli vaatinut tillaista ehtoa. On
kuitenkin erittiin epivarmaa, voidaanko Eliaschin kanssa
tehdyn ostosopimuksen lausekkeita ja erityisesti tyopaik-
kojen turvaamista koskevia lausekkeita verrata niihin
perusteisiin. Nyt on kyseessé erilainen tapaus, koska edel-
linen ostaja, valtionyritys AT, kiytti titi velvoitetta
mahdollisesti  tyopaikkojen sdilyttimiseen tihtddvin
valtiollisen politiikan harjoittamiseen. Tima viittaa jopa
siihen, ettd ostoon vuonna 1993 saattoi liittyd valtion

tukea.

AT ilmoitti my0s, ettd tuotantopaikat ja ty6voima ovat
HTM:n toiminnan jatkuvuuden ja saneerauksen kannalta
tarpeellisia eikd Eliaschin lupaus sen vuoksi ole todellinen
velvoite. Tami perustelu on kuitenkin ristiriidassa sopi-
muksen kanssa, koska jos asia olisi niin, kyseisid lausek-
keita ei olisi tarvinnut sisillyttda ostosopimukseen.

Markkinataloudellisesti suuntautuneen sijoittajan myynti-
paitdksissi ei ole kyse tietyn tydllisyystason turvaamisesta,
ellei tille ole selvii taloudellisia perusteita. Ilman kyseistd
ehtoa mahdolliselle ostajalle jiisi enemmin liiketoimin-
nallista pelivaraa. HIM:n arvo nousisi, joten voitaisiin
saavuttaa korkeampi myyntihinta tai AT:n my6ntimien
avustusten tarve olisi pienempi. Tilld tavalla tarkasteltuna
ehdossa on selvisti kyse poliittisiin paatoksiin perustu-
vasta tyOpaikkojen turvaamisesta Itdvallan eriilld paikka-
kunnilla. Titen lauseke tukee komission kisitystd, ettd
Itavallan hallitus vaikutti AT'n piiatdksentekomenettelyyn.

AT mainitsi Dornier Luftfahrtin tapauksen esimerkkini
yksityisestd yrityksestd, joka myds asetti tytiryhtionsd
myymisen ehdoksi tyopaikkojen sailyttimisen. Tdmai
tapaus on kuitenkin siind mielessi erilainen, ettdi myyja,
Daimler-Benz Aerospace, on edelleen Dornier Luftfahrtin
osakas ja sen vuoksi kiinnostunut toiminnan jatkamisesta.
Lisaksi tapaukseen niyttad liittyvin velvoitteita Dornier
Luftfahrtin entisid omistajia kohtaan, minki vuoksi Daim-
ler-Benz Aerospace oli pakotettu hyviksymiin tima ehto,
mitd Itdvallan viranomaiset tosin eivit mainitse.

7.3. Loppupddtelmd

Kuvatut ehdot, joilla HTM sai ja saa edelleen piiomaa,
antavat olettaa, ettd avustukset ovat valtion tukea perusta-
missopimuksen 92 artiklan 1 kohdan mukaisessa merki-
tyksessd. Tavanomaisissa markkinataloudellisissa oloissa

toimiva sijoittaja ei olisi myOntinyt varoja tillaisin ehdoin.
Tuet myo6nnettiin julkisista varoista eli AT:n varallisuu-
desta, ja ne hyddyttivit tiettyd yritysti. Tuilla estetdin
HTM:n konkurssi, jatketaan sen liiketoimintaa ja vaariste-
tidn kilpailua kyseisten urheiluvilineiden alalla. Koska
HTM harjoittaa liiketoimintaansa pdidosin Itdvallan ulko-
puolella mutta Euroopan unionin sisilli (45 prosenttia
liikevaihdosta vuonna 1994 saavutettiin Linsi-Euroopassa),
toimenpiteet vaikuttavat kauppaan yhteniismarkkinoilla.

8. Tuen soveltuvuus

Koska komission mielesti toimenpiteissi on kyse valtion
tuesta, on tarkistettava, voidaanko soveltaa yhti tai
useampaa perustamissopimuksen 92 artiklassa mainittua
poikkeusta. Johtuen tuen ominaisuuksista, joissa on kyse
tappioiden peittimiseksi ja rakenneuudistuksen rahoitta-
miseksi tehtivistdi piddomansiirroista, tukea voidaan
arvioida ainoastaan perustamissopimuksen 92 artiklan 3
kohdan a ja c alakohdan nojalla.

HTM:lle annettuihin padomansiirtoihin sisiltyvid tukia ei
voida pitid perustamissopimuksen 92 artiklan 3 kohdan a
alakohdan mukaisessa merkityksessi alueiden taloudel-
lisen kehityksen edistimiseen tarkoitettuna tukena, koska
HTM:ll4d on tuotantolaitoksia eri alueilla eikd tukia ole
myénnetty investointia tai tydpaikkojen luomista varten.
Tosin HTM:n pieni suksisidetehdas Neusiedlissa sijaitsee
perustamissopimuksen 92 artiklan 3 kohdan a alakohdan
mukaisella alueella; rakenneuudistussuunnitelman
mukaan tima tuotantolaitos on kuitenkin tarkoitus sulkea.
Samasta syystd ei voida soveltaa 92 artiklan 3 kohdan ¢
alakohtaa tiettyjen talousalueiden kehityksen edistimisen
suhteen.

Tukea voitaisiin perustella ainoastaan silla, ettd se kehittaa
taloudellista toimintaa vaikuttamatta kaupan edellytyksiin
tavalla, joka ei ole yhteisen edun vastainen. Tukea on
pidettivd sen luonteen mukaisesti vaikeuksiin joutuneelle
yritykselle myénnettiavind pelastus- ja rakenneuudistustu-
kena. Komissio madiritteli jo kauan sitten edellytykset,
jotka tallaisen tuen on taytettivi saadakseen poikkeuksen
perustamissopimuksen 92 artiklan 3 kohdan nojalla ().

Jotta komissio voi hyviksyi tilapaistd tukea vaikeuksissa
olevalle yritykselle, rakenneuudistuksen on tiytettivi
seuraavat perusedellytykset: ensinnikin sen on palautet-
tava yrityksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuus kohtuulli-
sessa ajassa; toiseksi kilpailu ei saa védristyd tarpeettomasti;
lopuksi tuen on oltava oikeassa suhteessa rakenneuudis-

(") Yhteison ohjeet vaikeuksissa olevien yritysten pelastusta ja ra-
kenneuudistusta varten myonnettivisti valtion tuesta, EYVL
N:o C 368, 23.12.1994, s. 12.
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tus-kustannuksiin ja siitd koituvaan hyotyyn, rajoituttava
ehdottomasti vilttimattomain vihimmaismadrian ja tuen-
saajan on kdytettivd huomattava miird omia varojaan.
Ainoastaan kun nimi perusedellytykset on tiytetty,
voidaan ldhted siitd, ettd tuen vaikutukset eivit ole ristirii-
dassa yhteisen edun kanssa perustamissopimuksen 92
artiklan 3 kohdan c¢ alakohdan mukaisessa merkityksessi.

8.1. Kannattavuuden palauttaminen

Yhteison ohjeiden mukaan rakenneuudistussuunnitelman
on palautettava yrityksen pitkdn aikavilin elinkelpoisuus
ja kannattavuus kohtuullisessa ajassa ja sen tulevia toimin-
ta-edellytyksii koskevien realististen oletusten pohjalta.
HTM:n rakenneuudistus perustuu laajaan toiminta- ja
rahoitussuunnitelmaan, jonka sisalté kuvattiin 5 kohdassa.
Suunnitelman laati uusi omistaja yhdessd riippumattoman
konsulttiyrityksen kanssa.

Komissio tutki rakenneuudistus- ja saneeraussuunni-
telman perusteellisesti ottaen erityisesti huomioon
seuraavat seikat:

— suunnitelman perustana olevat oletukset sisdisestd ja
ulkoisesta kehityksesti;

— yrityksen elinkelpoisuuden palauttaminen;

— vyrityksen kilpailuaseman kehittyminen eri markki-
noilla;

— kapasiteetin ja tyévoiman vihennykset;
— tuen mairid suhteessa rakenneuudistukseen;

— rahoitusta koskevien ja taloudellisten lukujen kehitty-
minen; ja

— tuensaajan panos rakenneuudistussuunnitelman rahoi-
tukseen.

Selvityksen perusteella ja ottaen myods huomioon raken-
neuudistussuunnitelman  ensimmaiiset toteuttamiskuu-
kaudet komissio katsoo, ettid suunnitelma perustuu realis-
tisiin oletuksiin sekd ulkoisen kehityksen (esimerkiksi
markkinaosuudet, tuotteiden myyntihinnat) ettd sisdisen
kehityksen suhteen (esimerkiksi kustannusten leikkaami-
nen, tyopaikkojen vdhentiminen). Suunnitteilla on rajuja
sisiisid rakenneuudistustoimia, muun muassa tuotanto- ja
kiinteiden kustannusten, kapasiteetin ja tydpaikkojen
vihentiminen sekd sisdisten johtomenetelmien paranta-
minen. Toimintatapoja tiukennetaan ja tappiota tuotta-
vista toimialoista kuten golfista ja urheiluasuista luovu-
taan. HTM keskittyy joihinkin keskeisiin merkkeihin ja
tuotteisiin, ennen kaikkea laatu- ja hintavalikoiman
ylapaissa sijaitseviin. Kokonaisliikevaihto laskee vuoteen
1996 asti ja nousee lopulta hieman. Se on vuonna 1998

kuitenkin vield alhaisempi kuin vuonna 1994. Suunni-
telma ei siis perustu aggressiiviseen myyntipolitiikkaan.

Edelli jo mainittiin, ettd Eliasch on sitoutunut AT:n
suhteen huomattavan suureen peruuttamattoman takauk-
seen. Tami suorite nostaa Eliaschin taloudellista riskii ja
korostaa sen sitoutumista HTM:4dn. Tama velvoite osoit-
taa, etti Eliasch on vakuuttunut HTM:n saneerauksesta.

Kiinteitd kustannuksia alennetaan jatkuvasti, ja voitto-
kynnys saavutetaan vuonna 1996. Vuonna 1998 yrityksestid
tulee taas kannattava. Vuodelle 1998 tai 1999 suunniteltu
HTM:n porssiinmeno on selvd merkki menestyksellisesta
kadnteestd yrityksen kehityksessi ja sen pitkin aikavilin
myonteisistd nakymisti. Tistd syysta julkisella sijoituksella
HTM:d4n on ratkaiseva merkitys pitkaaikaisen elinkelpoi-
suuden palauttamisen kannalta.

Tukea koskevan menettelyn aikana komissio sai Itivallan
viranomaisilta asiakirjoja, joista kiy ilmi, etti HIM:n
uudelleenjirjestely on edennyt tyydyttavisti ja jopa suun-
niteltua nopeammin. Vuoden 1996 alkupuoliskon tulokset
osoittavat, ettd rakenneuudistussuunnitelma perustuu
realistisiin odotuksiin. Komissio on vakuuttunut, etti
nykyisen rakenneuudistussuunnitelman avulla HTM
saavuttaa uudelleen pitkiaikaisen elinkelpoisuutensa.

8.2. Vilttyminen tuen aibeuttamalta kilpailun vdidris-
tymiseltd

Rakenneuudistustuen kielteisten kilpailuvaikutusten vasta-
painoksi toteutettiin sopivia toimenpiteitd. Tavallisesti
komissio varmistaa, ettid ylikapasiteettitapauksissa tukea
saava yritys vahentdd kapasiteettiaan kyseisen alan kehi-
tyksen edistimiseksi. HTM:n rakenneuudistus-suunni-
telma sisiltdd kapasiteetin huomattavan leikkauksen
suksien, suksisiteiden, monojen ja tennismailojen aloilla,
joilla kysynnan romahtaminen viime vuosina on johtanut
tuotanto-kapasiteetin rakenteelliseen ylijidmaan. Kapasi-
teettia leikataan 9 — 59 prosenttia. Nami leikkaukset
toteutetaan paiasiassa jo rakenneuudistuksen ensimmii-
send vuotena. Ottaen huomioon, ettd virallisesti nditi aloja
ei katsota vaikeuksissa oleviksi aloiksi, vahennyksii
voidaan pitdd merkittivind ja tuen suuruuteen verrattuna
sopivina.

Suksien ja suksisiteiden alalla HTM:n osuus maailman-
markkinoilla on laskenut vuosina 1994 — 1996 ja pysyy
lahivuosina tilldi alhaisemmalla tasolla. HTM: osuus
tennismailojen maailmanmarkkinoista on kahtena viime
vuotena pysynyt ennallaan (kappalemairinid mitattuna), ja
lihivuosina sen odotetaan nousevan jonkin verran, miki
johtuu kasvavista markkinointiponnisteluista Yhdysval-
loissa.
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Kapasiteetin vihennykset johtavat koko alan rakenneuu-
distukseen. HTM:n maailman-markkinaosuuden pienen-
tyessi kilpailijat voivat laajentaa toimintaansa. Rakenneuu-
distus-ponnisteluiden ja liiketoiminnan keskittimisen
vuoksi HTM ei my6skiin voi aloittaa toimintaa uusilla
aloilla, kuten rullaluistelussa ja lumilautailussa. Liiketoi-
minnan uudelleen suuntaamisen ansiosta, johon kuuluu
myos tietyistd pienistd markkinaraoista, kuten murtomaa-
hithdosta ja suksien vuokrauksesta luopuminen, erityisesti
pienet kilpailijat voivat aloittaa toimintansa kyseisilld
aloilla ja vahvistaa markkina-asemaansa.

HTM luopuu tai on jo luopunut tietyisti toimialoista,
miki on merkinnyt liikevaihdon alenemista 245 miljoo-
nalla Yhdysvaltain dollarilla (196 miljoonalla eculla).
Timin vuoksi niihin aloihin ei kohdistu kilpailua vairis-
tivdd vaikutusta.

Tuen suuruus on sopiva verrattuna 159 miljoonan dollarin
(127 miljoonan ecun) suoriin rakenneuudistuskustannuk-
siin (kapasiteetin vihentiminen, tuoteryhmistd luopumi-
nen, toimipaikkojen sulkeminen) vuosina 1995 — 1997.
Rakenneuudistussuunnitelma ei sisilla voitollisiin urheilu-
sukellusvarusteisiin  kohdistuvia toimenpiteiti. Témin
perusteella voidaan todeta, ettd tukivarat ja niiden kéyttd
kohdistuvat aloihin, joilla rakenneuudistus on todella
tarpeellinen, eikd niitd kiytetd tuotantokapasiteetin lisdi-
miseen jo voittoa tuottavalla urheilusukellusvarusteiden
alalla.

Lopuksi on otettava huomioon, ettd kyseisille markki-
noille on tunnusomaista kolmen, neljin suuren kilpailijan
olemassaolo. HTM:n katoamisella olisi sen vuoksi ollut
kielteinen vaikutus markkinarakenteeseen, koska se olisi
johtanut vield tiukemman harvojen hallitsemien markki-
noiden tai jopa kahden hallitsemien markkinoiden synty-
miseen. HTM:n toiminnan jatkuminen tukee kilpailuky-
kyisen markkinarakenteen sdilymisti.

8.3. Tuki subteessa rakenneuudistuskustannuksiin ja
nitstd saatavaan hyityyn

Tuen on rajoituttava rakenneuudistuksen kannalta ehdot-
toman vilttimittdmiin vihimmiismairian. Tuensaajan
on kiytettivd rakenneuudistukseen merkittivi méira omia
varojaan. Rakenneuudistukseen liittymittdmien vééristi-
vien toimien ehkdisemiseksi tuki ei saa johtaa yrityksen
kiteisvarojen kohtuuttomaan kasvuun eikd parantaa tuen-
sagjan omavaraisuutta kohtuuttomasti ja sitdi kautta
keventad yrityksen rahoitustaakkaa liikaa.

Kuten edelld jo mainittiin, Itidvallan viranomaisten esitti-
mistd asiakirjoista ilmenee, etti HTM:n uusi omistaja
Eliasch on tukenut merkittivilla panoksella HTM:n

rakenneuudistusta. Komission hyviksyttyd tuen myoénti-
misen Eliasch teki 25 miljoonan Itivallan $illingin (1,9
miljoonan ecun) paiomansiirron ja tekee vuoden 1998
loppuun mennessi vield 275 miljoonan Itivallan Sillingin
(20 miljoonan ecun) siirron. Lisiksi Eliasch on jo antanut
huomattavan suuruisen peruuttamattoman takuun.

Koska yli kolmannes rakenneuudistuskustannuksista
maksetaan HTM:n omista varoista (kdyttimilld yrityksen
kassavirtaa ja pienentimilld vaihto-omaisuutta), titi
voidaan pitdd sopivan suuruisena osallistumisena kustan-
nuksiin.

HTM:n rakenneuudistussuunnitelmaan sisiltyvin rahoi-
tusennusteen mukaan AT:n tuki on tirkedd erityisesti
HTM:n lyhytaikaisten velkojen vihentimisen kannalta.
Tuki maksetaan useissa erissi eikd se johda ylisuuriin
kateisvaroihin. AT:n tuesta huolimatta HTM:n padomati-
lanne ei tule olemaan hyvi, koska omavaraisuus laskee 8
prosentista vuoden 1995 lopussa 7 prosenttiin 31 pdivini
joulukuuta 1998. Timi tarkoittaa, etti se pysyy tasolla,
jolla Eliaschin vuodelle 1998 lupaama padomansiirto ja
samaan aikaan tapahtuva julkinen ostotarjous ovat
yrityksen pitkdaikaisen elinkelpoisuuden kannalta keskei-
sid. Omavaraisuusasteen parantaminen uusien paioman-
siirtojen avulla on my6és HTM:n ja sen neuvonantajien
mukaan  yrityksen  pitkdaikaisen  elinkelpoisuuden
kannalta ratkaiseva tekiji. Taman vuoksi on tirkedd, ettd
molemmat pidomansiirrot myds toteutetaan.

Komissio muistuttaa, ettd perustamissopimuksen 92
artiklan 3 kohdassa tarkoitetun poikkeuksen myontimistd
koskevissa yhteison ohjeissa miaritain, etti “jos tukea
myénnetiin menneisyydessi syntyneiden tappioiden
korvaamiseksi, kaikki tappioihin liittyvit verohelpotukset
on poistettava; niilld ei saa kuitata tulevia voittoja eiki
niitdi saa luovuttaa tai siirtid kolmansille, koska siini
tapauksessa yritys saisi tuen kahteen kertaan”. Timin
vuoksi on varmistettava, ettdi tuen suuruuteen eli 1 590
miljoonaan Itivallan Sillinkiin {118 miljoonaan ecuun) asti
menneisyydessa karsittya tappiota ei kiytetid veronalaisten
tulojen viahentimiseen tulevaisuudessa.

8.4. Loppupddtelmd

Kuten edelld esitetystd kdy ilmi, toimenpiteet vastaavat
yhteisén ohjeiden ehtoja. Ne palauttavat yrityksen pitkiai-
kaisen kannattavuuden ja elinkelpoisuuden, vdhentavit
sopimatonta kilpailun véiristymisti, ovat suhteutettuja
rakenneuudistuksen kustannuksiin ja hy6tyyn, ja tuensaaja
osallistuu rakenneuudistukseen huomattavalla summalla.
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Komissio on 1 590 miljoonan Itivallan Sillingin (118
miljoonan ecun) kokonaismiiristi jo hyviksynyt 1 273
miljoonaa Itivallan Sillinkid (95 miljoonaa ecua) paatok-
sellddn aloittaa perustamissopimuksen 93 artiklan 2
kohdassa tarkoitettu virallinen menettely,

ON TEHNYT TAMAN PAATOKSEN:

1 artikla

Austria Tabakwerken Head Tyrolia Maresille 1 590
miljoonan Itivallan Sillingin (118 miljoonan ecun) pii-
omansiirtojen muodossa antamat avustukset ovat valtion
tukea EY:n perustamissopimuksen 92 artiklan 1 kohdan
mukaisessa merkityksess; tita tukea pidetddn perustamis-
sopimuksen 92 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdan mukaan
yhteismarkkinoille soveltuvana, koska se edistdd tietyn
taloudellisen toiminnan kehitystd eikd muuta kaupan-
kiynnin edellytyksid yhteisen edun kanssa ristiriitaisella
tavalla.

Mainittu 1 590 miljoonaa Itdvallan Sillinkid sisiltid 1273
miljoonan Itivallan Sillingin (95 miljoonan ecun) miarin,
jonka komissio on hyviksynyt ehdollisesti pelastustukena.
Kokonaismairasta myonnettiin 400 miljoonaa Itavallan
Sillinkid jo huhtikuussa 1995, 373 miljoonaa Itivallan $il-
linkia 30 piivadn syyskuuta 1995 mennessi (lisiksi suun-
niteltiin, mutta ei maksettu 27:43 miljoonaa Itivallan sil-
linkid), 250 miljoonaa Itivallan Sillinkia 31 paiviin joulu-
kuuta 1995 mennessi, 250 miljoonaa Itivallan Sillinkii 30
piiviin kesikuuta 1996 mennessd; tarkoitus on myOntia
145 miljoonaa Itivallan Sillinkia 31 péivaan joulukuuta
1997 ja 145 miljoonaa Itivallan Sillinkia 31 pidiviin
maaliskuuta 1998 mennessi.

2 artikla

Taatakseen tuen  soveltuvuuden  yhteismarkkinoille
Itavallan hallituksen on varmistettava, ettd seuraavia ehtoja
noudatetaan:

— rakenneuudistussuunnitelma toteutetaan komissiolle
esitetyssi muodossa. Vuoteen 1999 asti HTM:n on

esitettdvd jokaisen vuoden elokuun ja helmikuun
lopussa rakenneuudistuksessa saavutettua edistysti
koskeva kertomus, josta ilmenee yrityksen taloudel-
linen kehitys ja taloudelliset tulokset ja niiden yhtipi-
tivyys rakenneuudistussuunnitelman kanssa. Yritys
toimittaa lisiksi ryhmin yritysten tilinpdatokset
vuosilta 1995 — 1999 viimeistadn seuraavan vuoden
kesdkuun loppuun mennesss;

— rakenneuudistussuunnitelmassa suunniteltu kapasi-
teetin vihentiminen toteutetaan peruuttamattomasti;

— Eliaschin 25 miljoonan Itivallan Sillingin suuruinen
padomansiirto HTM:lle toteutetaan  kuukauden
kuluessa timin piaiatoksen tekemisests;

— Eliaschin 275 miljoonan Itivallan Sillingin suuruinen
padomansiirto HTM:lle toteutetaan 31 piivdin joulu-
kuuta 1998 mennessi;

— vahintain 600 miljoonan Itivallan Sillingin suuruinen
uusi oman pidoman siirto toteutetaan kansainvilisen
julkisen sijoituksen tai vaikutukseltaan vastaavien
keinojen kautta viimeistidn vuoden 1999 lopussa;

— aikaisemmin syntyneitd 1 590 miljoonan Itivallan sil-
lingin suuruisia tappioita ei saa kiytta4d veronalaisen
voiton pienentimiseen.

3 artikla

Tama paidtoés on osoitettu Itivallan tasavallalle.

Tehty Brysselissi 30 pidivina heinikuuta 1996.

Komission puolesta
Erkki LIIKANEN

Komission jdsen




