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KOMISSIO

KOMISSION PAATOS,
tehty 8 piivind toukokuuta 2001,

valtiontuesta, jonka Saksa on myontinyt Philipp Holzmann AG -nimiselle yritykselle
(tiedoksiannettu numerolla K(2001) 1419)

(Ainoastaan saksankielinen teksti on todistusvoimainen)

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

(2001/695EY)

EUROOPAN YHTEISOJEN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan yhteison perustamissopimuksen ja
erityisesti sen 88 artiklan 2 kohdan ensimmdisen alakohdan,

ottaa huomioon sopimuksen Euroopan talousalueesta ja erityi-
sesti sen 62 artiklan 1 kohdan a alakohdan,

ottaa huomioon Euroopan yhteison perustamissopimuksen 93
artiklan soveltamista koskevista yksityiskohtaisista sddnnoistd
22 pidivand maaliskuuta 1999 annetun neuvoston asetuksen
(EY) N:o 659/1999 (") ja erityisesti sen 7 artiklan 3 kohdan,

on mainittujen sddnndsten mukaisesti kehottanut jisenvaltiota
ja muita asianomaisia esittimdin huomautuksensa (%) ja ottaa
huomioon nimi huomautukset,

sekd katsoo seuraavaa:

I MENETTELY

(1)  Komissio sai marraskuussa 1999 tiedotusvilineiden vili-
tykselld tiedon suunnitellusta tuesta Philipp Holzmann
AGlle (jdljempdand 'PH AG). Komissio pyysi Saksalta
yksityiskohtia asiasta 25 pidivind marraskuuta 1999
pdivitylld kirjeelld. Saksa ilmoitti komissiolle 10 pdivind
joulukuuta 1999 paivitylld kirjeelld pddomalainasta, joka
valtiollisen Kreditanstalt fiir Wiederaufbaun (jaljempana
'KfW’) on tarkoitus myontdd osana laajempaa raken-
neuudistussuunnitelmaa, sekd suunnitelmaan samoin
kuuluvasta valtiontakauksesta. Ilmoitusta tdydennettiin

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

my6hemmin 20 pidivind joulukuuta 1999 paivitylld
kirjeella.

(2)  Komissio ilmoitti Saksalle 16 pdivind helmikuuta 2000
paivatylla kirjeelld pdatoksestddn aloittaa EY:n perusta-
missopimuksen 88 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu
menettely.

(3)  Saksa esitti 15 pdivind maaliskuuta 2000 péivityssd
kirjeessdé huomautuksensa ja toimitti lisitietoja, muun
muassa yksityiskohtaisen rakenneuudistussuunnitelman.
Komission ja Saksan viranomaisten edustajat tapasivat
20 pdivand maaliskuuta 2000, minkd jilkeen komissiolle
toimitettiin vield lisdtietoja 28 paivind maaliskuuta 2000
paivatylld kirjeelld.

(4 Komission pddtds menettelyn aloittamisesta julkaistiin
Euroopan yhteisojen virallisessa lehdessi (°). Siind komissio
kehotti asianomaisia esittimdan huomautuksensa tuesta.
Komissio sai 15 péivdnd toukokuuta 2000 erailti kilpai-
lijalta huomautuksia, jotka se toimitti Saksalle. Saksa
toimitti vastauksensa 1 pdivini elokuuta 2000 paivitylld
kirjeella.

(5)  Saksan viranomaiset toimittivat pyynnostd lisitietoja
ilmoitetusta tuesta 25 pdivind huhtikuuta 2000, 21
pdiviand kesikuuta 2000, 8 pdivind elokuuta 2000, 17
pdivini elokuuta 2000, 23 piivind elokuuta 2000, 14
ja 15 pdivdnd syyskuuta 2000, 18 piivind lokakuuta
2000, 1, 13 ja 24 piivand marraskuuta 2000, 14 ja 20
péivand joulukuuta 2000, 10 ja 24 piivini tammikuuta
2001, 2 ja 16 pdivind helmikuuta 2001, 14 piivind
maaliskuuta 2001 sekd 4 piivind huhtikuuta 2001.

() Ks. alaviite 2.
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Komissio sai 31 pdiviand elokuuta 2000 tietdid KfW:n
aikomuksesta myontdd PH AG:lle laina ja se ldhetti
samana pdivind Saksan viranomaisille tietopyynnon.

Saksa toimitti komissiolle lisdtietoja lainasta 11 paivana
syyskuuta 2000, 9 paivini lokakuuta 2000 ja 1 péivind
marraskuuta 2000 pdivityilld kirjeilli. Komission ja
Saksan viranomaisten edustajat tapasivat ja keskustelivat
asiasta 19 paivind lokakuuta 2000. Saksan viranomaiset
toimittivat komissiolle KfW:n ja Philipp Holzmann AG:n
vililld 8 paivind joulukuuta 2000 tehdyn sopimuksen 8
pdivind tammikuuta 2001 paivitylld kirjeelld ja lisdtie-
toja 10 pdivind tammikuuta 2001 paivitylld kirjeelld.

II YKSITYISKOHTAINEN KUVAUS TUESTA

Philipp Holzmann -konserni

PH AG on yksi Saksan suurimmista rakennusliikkeista.
Oman arvionsa mukaan yritys oli tytdryhtididensd
kanssa vuoteen 1998 Saksan toiseksi suurin rakennus-
palvelujen tarjoaja. Sen jilkeen se on ollut kolmanneksi
suurin. Philipp Holzmann -konserni toimii erilaisten
rakennushankkeiden ideoinnin, suunnittelun, kehitta-
misen ja toteutuksen alalla. Rakentamisen ydintoiminta
kisittdd maanpdillisen ja -alaisen rakentamisen teolli-
suusrakentamisen, asuntorakentamisen ja julkisen raken-
tamisen alalla. Muita toimialoja ovat tie- ja terdsrakenta-
minen sekd rakennusten hoito ja huolto. Holzmann-
konsernilla on maailmanlaajuista toimintaa tytiryhtioi-
densi kautta — erityisesti Euroopassa ja Yhdysvalloissa,
mutta myos Aasiassa.

Vuonna 1999 konsernin rakennustuotanto oli yhteensi
12,08 miljardia Saksan markkaa (6,2 miljardia euroa),
joista 5,6 miljardia Saksan markkaa (2,9 miljardia euroa)
kertyi Saksassa. PH AGn rakennustuotanto vuonna
1999 oli 2,3 miljardia Saksan markkaa (1,2 miljardia
euroa). Samana vuonna konsernin myynti oli 8,9
miljardia Saksan markkaa (4,55 miljardia euroa) ja PH
AGn 2,2 miljardia Saksan markkaa (1,1 miljardia
euroa). Konsernilla oli vuoden 1999 lopussa yli 28 000
tyontekijad, joista noin 16 000 Saksassa. Naistd puoles-
taan noin 5000 oli PH AGn palveluksessa. Muissa
maissa, kuten Yhdysvalloissa, Ranskassa, Itdvallassa,
Alankomaissa, Espanjassa ja Thaimaassa konsernin
palveluksessa oli yli 12 000 tyontekijda.

(10)

(11)

(13)

(14)

PH AG eri toimipisteineen toimii rakentamisen ydin-
alalla. Tarkeimmit tytiryhtiot toimivat seuraavilla aloilla:

— Tie- ja muu liikennerakentaminen: Deutsche Asphalt
Gruppe

— Valmiit betonielementit (*): Imbau-Gruppe

— Kiinteistohallinto: Holzmann Technischer Service
GmbH (HSG)

— Maanalainen rakentaminen: Franki-Gruppe, Mobius
Baugesellschaft (50 %)

— Limmitys-,  tuuletus- ja  ilmastointitekniikka:

Scheu + Wirth AG
— Projektinhoito: Ph. Holzmann Bau Projekt AG

— Terisrakentaminen: Lavis

Konsernin kansainvilisestd liiketoiminnasta vastaavat
Philipp Holzmann International, Frankfurt, seka eri tytar-
yhtiot. Liiketoiminnasta Yhdysvalloissa vastaa suoraan
J.A. Jones Inc, Itdvallassa Philipp Holzmann Osterreich
GmbH ja Ast-Holzmann Baugesellschaft mbH. Kansain-
vilisessd rakennustuotannossa konserni oli vuonna 1998
omien tietojensa mukaan eurooppalaisista rakennusliik-
keistd seitsemdntena (°).

Ennen marraskuun 1999 kriisid ja sitd seurannutta
rakenneuudistusta suurimmat osakkeenomistajat olivat
belgialainen Gevaert-yhtymd (noin 30 %) ja Deutsche
Bank AG (noin 15 %), muiden osakkeiden omistus oli
hajallaan. Vuonna 2000 toteutetun padomankorotuksen
jilkeen suurimmat osakkeenomistajat ovat Deutsche
Bank (noin 20 %), Gevaert (noin 13 %) sekd muut pii-
omankorotukseen  osallistuneet  pankkisyndikaatin
jasenet.

Liiketoiminnan tappiollisen kehityksen jilkeen PH AG
aloitti vuosina 1997 ja 1998 kattavan rakenneuudistus-
ohjelman. Marraskuussa 1999 yritys kuitenkin totesi
vuoden 1999 tappioiden yllittden olevan huomattavat,
noin 1,2 miljardia euroa. Vuonna 2000 valmistuneessa
tilintarkastuksessa vuoden 1999 todelliset tappiot osoit-
tautuivat konsernitasolla 1,39 miljardiksi euroksi PH
AG:n tappioiden ollessa 1,4 miljardia euroa. Vuosina
1993—1999 konsernin kokonaistappiot olivat yli 3
miljardia euroa.

PH AG jitti Frankfurt/Mainin tuomioistuimelle 23
pdivind marraskuuta 1999 hakemuksen selvitystilaan
asettamisesta. Selvitystila oli tarpeen, koska velkoja-
pankit eivdt padsseet sopimukseen panoksestaan PH
AG:n hallituksen ja konsulttitoimiston laatimaan raken-
neuudistussuunnitelmaan.

(*) Holzmannin mdiritelmin mukaan kuuluu ydintoimintaan.

() Kilpailijoiden Euroopan tai yhteison laajuisia rakennustuotanto- tai
liikevaihtolukuja ei ollut saatavilla. Oman arvionsa mukaan Holz-
mann on kuitenkin kaukana Kkirjestd, jos perustana pidetdin
Euroopan tai yhteison laajuista rakennustuotantoa tai liikevaihtoa.
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Rakenneuudistustuet
(15) Hakemus selvitystilaan asettamisesta peruttiin 24
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pdivind marraskuuta 1999, koska velkojat paisivit sopi-
mukseen rakenneuudistuksen periaatteista sen jilkeen
kun Saksan liittotasavallan hallitus oli ilmoittanut
seuraavista tukitoimenpiteisti:

a) Julkisen pankin Kreditanstalt fir Wiederaufbaun
(KfW) myontdimd 150 miljoonan Saksan markan
(76,7 milj. euroa) pddomalaina, jonka korko on
Euribor korotettuna 3,5 prosentilla. Lainan takaisin-
maksuaika ulottui aluksi 30 pdivddn heindkuuta
2001, mutta sitd oli mahdollista pidentdd enintddn
12 kuukautta. Jirjestelypalkkio on 0,5 prosenttia
vuodessa.

b) Liittovaltion enintddn kahdeksi vuodeksi myontima
100 miljoonan Saksan markan (51,1 milj. euroa)
takaus 125 miljoonan Saksan markan (63,9 milj.
euron) lainalle. Takauspalkkio on 1,0 prosenttia
vuodessa.

Molemmat toimenpiteet ilmoitettiin joulukuussa 1999
rakenneuudistustukina ja osana kokonaisvaltaista raken-
neuudistussuunnitelmaa, johon sisiltyi sekd operatiivisia
ettd rahoituksellis7ia toimenpiteitd. Samalla Saksa esitteli
yleiset periaatteet, joissa kuvailtiin vain muutamia opera-
tiivisia toimenpiteitd kunnolla. Perusperiaatteita oli
tarkoitus tarkentaa joulukuussa 1999 ja tammikuussa
2000.

Operatiivisiin toimenpiteisiin kuului a) noin 5 000
tyopaikan vidhentdminen, b) aluetoimistojen vihentd-
minen Saksassa, ¢) kaikkien yksikkGjen saattaminen
voitollisiksi, d) kustannusten leikkaaminen radikaalisti, €)
valvontajdrjestelmien ja prosessihallinnan parantaminen,
f) kotimaan liiketoimintojen yhdistiminen seké g) tytar-
yhtididen ja osakkuuksien uudelleenjirjestely.

Imoituksen mukaan rahoitustoimenpiteet muodostuivat
pddasiassa yhteensd yli 1,5 miljardin Saksan markan
maksuvalmiustuesta ja uudesta pddomasta. Varat
saadaan saksalaisilta pankeilta (’pankkisyndikaatti”),
jotka jakavat osuutensa todennikoisid  tappioita

(19)

(20)
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koskevan “value at risk” -periaatteen mukaisesti.
Tarkeimpiin toimenpiteisiin kuuluvat pddoman alenta-
mista seurannut kiteispddoman korotus, joka merkitsi
PH AGlle 647 miljoonaa euroa uutta pddomaa, 396
miljoonan euron suuruisten konvertointioikeuksien osta-
minen ("Wandelgenufrechte”) ja yli 500 miljoonan
euron syndikoitu luotto.

[lmoituksen mukaan tuet ovat “vaa'ankieliasemassa”,
mitd tulee pankkien jo jonkin aikaa keskusteleman
rakenneuudistussuunnitelman toteuttamiseen.

Menettelyn aloittamisen syyt

Padtoksessddn EY:n perustamissopimuksen 88 artiklan 2
kohdan mukaisen muodollisen tutkintamenettelyn aloit-
tamisesta komissio luokitteli tutkittavat toimenpiteet
EY:n perustamissopimuksen 87 artiklan 1 kohdassa ja
ETA-sopimuksen 61 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuksi
valtiontueksi, koska ne vairistavit tai uhkaavat vairistad
kilpailua ja vaikuttavat jisenvaltioiden viliseen kaup-
paan. Pddomalainan myonsi Saksan liittotasavallan "edun
vuoksi” valtion omistama KfW, takuun Saksan liittohal-
litus. Ndin ollen molemmat toimenpiteet olivat perusta-
missopimuksen 87 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja
“jdsenvaltion myo6ntdmid tai valtion varoista myonnet-
tyja” tukia. PH AG ja sen tytiryhtiot harjoittavat
Euroopan laajuista toimintaa. Koska mainitut toimenpi-
teet paransivat yrityksen taloudellista tilannetta, ne olivat
omiaan vaikuttamaan muista jisenvaltioista peraisin
olevien kilpailijoiden asemaan (°) ja siten myos jisenval-
tioiden viliseen kauppaan. Koska ilmoituksen sana-
muoto oli episelvd, komissio ei ollut varma, oliko osa
tuista, nimittdin KfW:n pddomalaina, jo maksettu yrityk-
selle. Tamin vuoksi Saksalta pyydettiin selvennysta.

Alustavassa arviossaan komissio tuli sithen tulokseen,
ettd ilmoitetut tuet oli arvioitava valtiontuesta vaikeuk-
sissa olevien yritysten pelastamiseksi ja rakenneuudistuk-
seksi annettujen suuntaviivojen () (jiljempdnd ’suunta-
viivat) mukaisesti eikd muita yhteison suuntaviivoja
voitu soveltaa. Komissio katsoi lisiksi, ettd tuet eivit
muodoltaan vastanneet pelastamistukea koskevien suun-
taviivojen mdairdyksid. Komissio perusti alustavan ar-
viointinsa rakenneuudistustukien myontimiselle suunta-
viivojen  3.2.2 kohdassa asetettuihin edellytyksiin.
Komissio yhtyi Saksan ilmoituksessa esittiméain kasityk-
seen, ettd PH AG on suuntaviivojen 2.1 kohdassa tarkoi-
tettu vaikeuksissa oleva yritys. Tukitoimenpiteiden sovel-
tuvuus  yhteismarkkinoille herétti kuitenkin vakavia
epdilyksid.

(°) Euroopan yhteisjen tuomioistuimen tuomio 14. syyskuuta 1994
yhdistetyissd asioissa C-278—280/92, Espanja v.

omissio (Kok.

1994, s. 1-4103).
() EYVL C 288, 9.10.1999, s. 2.
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a) Yrityksen elinkelpoisuuden palauttaminen

Saksa oli tdhdn mennessi esittinyt yleisluontoisen suun-
nitelman (“yleiset periaatteet”), jossa maddritellddn konk-
reettisesti vain muutamia operatiivisia toimenpiteita.
Taman vuoksi ei ollut mahdollista arvioida suunniteltuja
toimenpiteitd eikd niiden soveltuvuutta ongelmien syyni
olevien  rakenteellisten  puutteiden  poistamiseen.
Komissio ei myoskddn 16ytinyt suoraa yhteyttd raken-
neuudistusperiaatteiden operatiivisen osan ja rahoitustoi-
menpiteiden vililld, koska ilmoituksesta puuttuivat
tiedot suunniteltujen rakenneuudistustoimenpiteiden
kustannuksista.

Imoituksesta puuttui myos perusteellinen taloudellinen
analyysi, kuten laskelmat seuraavan viiden vuoden
voitoista ja tappioista sekd skenaario- ja riskianalyysi,
joten komissio ei voinut arvioida esitetyn suunnitelman
soveltuvuutta.

Koska yritystd oli aiemmin johdettu huonosti, komissio
epdili myos, riittdisivatkd suunnitellut toimenpiteet
kattamaan yrityksen ja sen tytdryhtididen kaikki epamaa-
rdiset sitoumukset.

b) Kilpailun turhan vddristymisen valttaminen

Tukien vastapainona ilmoituksessa mainittiin tyGnte-
kijoiden vihentiminen (konsernin pédkonttorissa ja
aluetoimistoissa, ~osakkuusyrityksissd ja divestointien
kautta). I[lmoituksessa ei kuitenkaan annettu riittdvin
yksityiskohtaisia tietoja oletetuista vaikutuksista ilmoi-
tuksessa merkityksellisiksi luokiteltuihin markkinaseg-
mentteihin.

Imoituksessa mainitun rakennusalan ylikapasiteetin
vuoksi komissio epdili lisdksi vahvasti, voitiinko dives-
tointeja ja henkiloston vihentdmistd pitdd tuotantokapa-
siteetin peruuttamattomana supistamisena, ja mietti, eiko
kilpailulle koituvia kielteisid vaikutuksia aiottu tasoittaa
millddn muilla toimenpiteilld.

Komissio totesi lopuksi, ettd Saksa ei ollut esittinyt
vertailevaa arviointia taloudellista ja sosiaalisista vaiku-
tuksista, joita tukea saavan yrityksen hividmisestd aiheu-
tuisi, ja numerotiedot puuttuivat. Yrityksen markkina-
aseman osalta komissio epdili vahvasti, ettd Saksa ei ollut
antanut tasapainoista kuvaa yrityksen pelastamisen ja
rakenneuudistuksen todennikdisistd seurauksista.

(29)
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c) Tuen rajaaminen vahimmdismddrddn

Saksa ei ollut osoittanut, ettd tuki oli rajoitettu yrityksen
kannattavuuden edellyttdiméin vihimmadismairdan eikd
antanut yritykselle mahdollisuutta nostaa tuotantokapa-
siteettiaan rakenneuudistussuunnitelman toteuttamisen
aikana.

Koska pankkien viliset keskustelut yrityksen pelastami-
sesta olivat epdonnistuneet, komissio pyysi Saksalta
kaikkia tuen valttimittomyyden osoittamisen kannalta
tarvittavia tietoja sekd lisdselvityksid siitd, minkd vuoksi
pdadyttiin ilmoituksessa kuvaillun kaltaiseen tukeen.

Komissio totesi, ettd julkisten pankkien osuus raken-
neuudistussuunnitelman rahoituksesta on noin 30
prosenttia. [Imoituksessa mainittiin, ettd velkojapankkien
osuudet perustuivat niiden todennikoisiin tappioihin
("value at risk”), mutta lisdtietoja ei annettu. Komissio
arvioi julkisten pankkien osuuksia markkinataloussijoit-
tajaa koskevan periaatteen mukaisesti. Koska komissiolla
ei ollut tarkkaa tulkintaa "value at risk” -periaatteesta, se
ei voinut sulkea pois mahdollisuutta, ettd julkisten pank-
kien osallistuminen rikkoi kyseistd periaatetta ja ehki
merkitsi lisdd valtiontukea yrityksille ja oli ndin ollen
tutkittava.

Niistd syistd komissio luokitteli ilmoitetut toimenpiteet
valtiontueksi ja ilmaisi vakavat epdilynsd niiden soveltu-
vuudesta yhteismarkkinoille.

I SAKSAN HUOMAUTUKSET

Saksa vahvisti, ettd yritykselle ei ollut vieldi myonnetty
takausta eikdi KfW:n pddomalainaa. Takauksesta 9
pdivand joulukuuta 1999 tehtyyn liittovaltion paatok-
seen sisdltyy ilmoittamisvelvollisuutta koskeva varaus,
joten takausasiakirjaa ei ole laadittu eikd luottosopimusta
tehty. Pddomalainan maksamisen ehtona on sopimuksen
mukaan se, ettd komissio hyv7aksyy tuen.

Yrityksen elinkelpoisuuden palauttaminen

Saksa toimitti yksityiskohtaisen rakenneuudistussuunni-
telman, jonka konsulttitoimisto oli laatinut ja joka oli
esitelty pankkisyndikaatille helmikuussa 2000. Suunni-
telmaan sisaltyy arvio kilpailusta Saksan rakennusmark-
kinoilla sekd analyysi yrityksen ongelmien syistd. Myos
keskeneriisiin rakennushankkeisiin liittyvistd mahdolli-
sista riskeistd toimitettiin analyysi.
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Saksa toimitti lisdksi perusteellisia tietoja puutteista,
jotka olivat johtaneet yrityksen vaikeuksiin. Tietojen
mukaan tappiot johtuivat seuraavanlaisesta kehityksestd
pddasiassa Saksassa:

a) yleinen suuntautuminen “markkinoiden kehityksen
ylittdvadn kasvuun”, litkevaihtoa “ostettiin”;

b) riskialtis suurten hankkeiden kehittiminen itse, johon
osittain sisdltyi myos riski projektin johtamisesta
rakennusvaiheen padttymisen jalkeen (esimerkiksi
"Kolnarena”);

¢) Saksan rakennusalan taloudelliset vaikeudet, jotka
johtuivat ennen kaikkea rakennuspalveluiden jatku-
vasta ylitarjonnasta uusissa osavaltioissa;

d) tehoton kustannushallinta ja tehottomat organisaatio-
rakenteet;

e) tehoton osakkuus- ja konsernirakenne (osittain myos
Saksan ulkopuolella).

Operationaalisiin rakenneuudistustoimenpiteisiin kuului
aluetoimistojen ja henkil6ston vihentdminen, kustannus-
leikkaukset, johtorakenteiden ja kustannusvalvonnan
parantaminen sekd osakesalkun tarkistaminen. Osak-
kuudet, joita vuoden 1999 lopussa oli noin 600, on
tarkoitus vihentdd 300—350:een tytiryhtididen sulautu-
mien, divestointien tai lopettamisen avulla. Tarkoitus on
tutkia myos muita divestointi- tai sulautumamahdolli-
suuksia. Kahden ulkomaalaisen tytiryhtion, Philipp
Holzmann Iberican (Espanja) ja Nord-France SA:n jo
suunniteltu lopettaminen on tarkoitus toteuttaa nopeasti.
Yrityksen tarkoitus on keskittyd tulevaisuudessa kahteen
pddalueeseen, Saksaan ja Yhdysvaltoihin.

Esitetyn suunnitelman tirkeimmait rakenneuudistustoi-
menpiteet koskevat Saksaa. Henkiloston maardd Saksassa
on tarkoitus leikata lihes 5 000 henkildlld, joista noin
3 400 lopettamalla aluetoimistoja ja toteuttamalla muita
rationalisointitoimenpiteitd ja yli 1 500 myymadlld tytar-
yhti6itd.  Rationalisointitoimenpiteet —on  tarkoitus
toteuttaa pddosin jo vuonna 2000. Tarkempaa aika-

(37)
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)
%

taulua muiden saksalaisten tytdryhtididen (jotka
muodostavat suurimman osan tytdryhtioistd) paitsi
Imbaun, Deutsche Asphaltin, HSG:n ja Scheu- und
Wirthin (yhdistetty HSG:hen) myynnistd ei esitetty.

Vuoden 2001 alussa toimitetut tiedot (%) sislsivat tarkis-
tuksia alkuperidiseen suunnitelmaan: Helmikuun 2000
yksityiskohtaisessa suunnitelmassa PH AG:le ehdotettiin
uutta rakennetta, joka muodostui 7 paitoimipisteestd ja
10 muusta toimipisteestd, mikd merkitsi 23 aluetoi-
miston sulkemista. Muutetussa suunnitelmassa ehdote-
taan muitakin pddtoimipisteitd suljettavaksi, joten uusi
rakenne muodostuu ainoastaan 5 paitoimipisteestd ja 9
muusta toimipisteestd. Suunnitellut rationalisointitoi-
menpiteet ja sulkemiset merkitsivit noin 3 000 tyonte-
kijan irtisanomista; lisiksi 1 800 tyontekijdd on jattanyt
yrityksen muista syistd (ja heiddt on korvattu noin 700
uudella  tyontekijdlld).  Aluetoimistojen  sulkeminen
merkitsee vield 300—350 tyontekijin lahtemistd yrityk-
sestd: jo toteutetut divestoinnit olivat kohdistuneet
Saksassa 300 tyontekijadn ja henkiloston vihentiminen
neljdssd tytdryhtiossd oli vienyt 700 tyopaikkaa. Yhden
tytiryhtion lopettaminen merkitsi vield 300 tyopaikan
katoamista. Myos suunnitelmat muiden tytiryhtididen
divestoinneista on konkretisoitu (koskevat nyt esimer-
kiksi Deutsche Asphaltia), ja ne johtavat vield 3 000
tyopaikan vihenemiseen konsernissa (°). Nidin ollen
rakenneuudistustoimenpiteet  koskivat tai koskevat
yhteensd yli 7 000 tyontekijad eli paljon useampaa kuin
alunperin oli tarkoitus. Jo toteutettujen tai suunnitteilla
olevien divestointien liikevaihto Saksassa on noin 360
miljoonaa euroa. Ranskan ja Espanjan tytdryhtioitd jo
koskevien toimenpiteiden lisdksi ulkomailla myytiin
my6s Itivallan ja Alankomaiden tytiryhtioitd. Kyseiset
sulkemiset ja divestoinnit koskivat yhteensd noin 270
miljoonan euron liikevaihtoa ja noin 1 300 tyontekijaa.

Konsernin toiminta Saksassa on tarkoitus keskittdd
rakennusalan ydintoimintaan ja kiinteistéhallintoon.
Rakennusalan ydintoiminta painottuu tulevaisuudessa
suuriin rakennushankkeisiin. Muilla aloilla toimivat
saksalaiset tytdryhtiot on tarkoitus myydd tai niitd on
tarkoitus pienentdd. Lisiksi Holzmann vetdytyy esimer-
kiksi “Kolnarenan” kaltaisesta riskialttiista projektin
kehittdmisesti ja johtamisesta. Komissio sai pyynnostdan
seuraavia tietoja tai arvioita liikevaihdon kehityksestd
ydinliiketoiminnan  kolmella suurimmalla  segmen-
tilld (1°):

(®) Saksan kirje 2. helmikuuta 2001 ja 14. maaliskuuta 2001.
Saksan kirje 4. huhtikuuta 2001.
(*% Saksan kirje 4. huhtikuuta 2001.
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Holzmannin liikevaihdon osuus rakennusalan ydintoiminnan kolmella segmentilld (')
Hankkeen koko, milj. Saksan

markkaa (milj. euroa)

1999 2000 2001
<5 (2,56) 21% 18 % 10 %
5—40 (2,56—20,5) 54 % 41% 40 %
> 40 (20,5) 25% 41% 50 %

Yhteensd % (miljoonaa
euroa)

100 % (1 943) 100 % (1 636) 100 % (1 278)

(') Taulukossa PH AG eri toimipisteineen sekd Imbau ja Franki sisiltyvit ydintoimintaan.

Suunniteltuja divestointeja tarkennettiin ja konkretisoitiin maaliskuussa 2001. Nyt on tarkoitus
myydd myos Deutsche Asphalt ja 50 prosentin osakkuus Mobiuksessa. Lavis on tarkoitus lopettaa.
Scheu und Wirthin ja Frankin toimintaa on tarkoitus supistaa (katso johdanto-osan 51 kappale).

Rakenneuudistussuunnitelman muihin toimenpiteisiin kuuluu tyontekijoiden osallistuminen tydaikaa
pidentdmilld (arviolta 64 milj. euroa), eldketurvayhdistyksen osuus (noin 7 milj. euroa/vuosi), tehok-
kuuden nosto [ sddstot (muun muassa materiaalit, alihankkijat, arviolta yhteensa yli 225 milj. euroa)
sekd maksuvalmiuden parantaminen divestointien avulla ja vihentimalld velkaantuneisuutta,
yhteensd noin 300 miljoonaa euroa.

Saksa toimitti 2 pdivind helmikuuta 2001 pdivitylld kirjeelld arvion rakenneuudistuskustannuksista
ja vastaavasta rahoitustarpeesta.

Rakenneuudistuskustannukset seki selvitystilalta vélttymisen edellyttimét tasetoimenpiteet ovat ar-
violta seuraavat:

1. Selvitystilan estdiminen 665 miljoonaa euroa

2. Likviditeetti [ oman pidoman korotus

. Kustannukset Kélnarena, City-Carree Magdeburg ja Sun Flower Tower

-hankkeiden paittimisestd

. Henkilosto

. Divestoinnit, tytaryhtididen sulkeminen ja rakenneuudistus, arvos-

tuserat

. Konkurssimenettelystd aiheutuvat lisariskit

1 043 miljoonaa euroa

199 miljoonaa euroa

103 miljoonaa euroa

162 miljoonaa euroa

141 miljoonaa euroa

Yhteensi 2—6

1 648 miljoonaa euroa

Nimid kustannukset on tarkoitus kattaa seuraavilla varoilla:

. Etuoikeusjdrjestyksen muuttaminen (tasemenettely)

665 miljoonaa euroa

. Pddoman korotus

Kohdan 1 luottojen muuttaminen padomaksi (konvertointioikeudet)

. Kateinen toimenpiteestd 3
. Syndikoitu luotto

. KfW:n pddomalaina + taattu pankkilaina

647 miljoonaa euroa
391 miljoonaa euroa

5 miljoonaa euroa
511 miljoonaa euroa

141 miljoonaa euroa

Yhteensi 2—6

1 695 miljoonaa euroa
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Niin kutsuttu “asset deal”, jonka kirjanpitoarvo on
yhteensd 621 miljoonaa euroa ja markkina-arvo noin
675 miljoonaa euroa, koski 33 hankkeen myyntid hank-
keen alun perin rahoittaneelle rahalaitokselle. "Special
Purpose Vehicle” (SPV) koski 83 hanketta, joita rahoitus-
laitokset eivit olleet rahoittaneet ja joiden markkina-arvo
oli yhteensd arviolta 281 miljoonaa euroa, ja kattoi
omaisuuden myynnin muille kuin konserniyhtioille.
Suunnitelmiin kuului my6s rakennuksen "Taunusanlage”
myynti. Myyntitoimenpiteiden piitarkoitus oli maksaa
syndikoitu luotto takaisin (ja sitd kautta supistaa taseen
loppusumma eli sekd vastaavia ettd vastattavia) ja
mahdollisesti saada lisdvaroja maksuvalmiusvaraukseen.
Mainittu 511 miljoonan euron syndikoitu luotto oli
tarkoitus maksaa vuonna 2000, viimeistddn 30 paivdna
marraskuuta 2000. Kiintedn omaisuuden arvostukseen
liittyvien erimielisyyksien ja joidenkin organisatoristen
ongelmien vuoksi aikataulussa ei pysytty (katso
johdanto-osan 59 kappaleesta eteenpdin).

Lisdksi toimitettiin vuosia 2000—2004 koskeva liiketoi-
mintasuunnitelma, johon sisiltyi vaatimusten mukaisesti
kolmeen eri skenaarioon — hyvi kehitys, keskiverto tai
“realistinen” kehitys sekd huono kehitys — perustuva
tuotanto- ja maksuvalmiussuunnitelma sekd voitto- ja
tappiolaskelma, sekd riskianalyysi, joka kohdistui erityi-
sesti maksuvalmiusvaraukseen erilaisissa olosuhteissa.
Voidaan todeta, ettd alkuperdinen rakenneuudistussuun-
nitelma perustui hyvddn kehitykseen, mutta suunni-
telmaa mukautettiin todelliseen kehitykseen. Hyvéin
kehitykseen ja huonoon kehitykseen perustuvan skenaa-
rion tirkeimmit erot koskivat poikkeamia toiminnalli-
sessa ja vuotuisessa kokonaistuloksessa sekd tdhin liit-
tyvid eroja tarpeellisissa maksuvalmiusvarauksissa.
Maksuvalmiustarvetta korotettiin laskelmissa 480—490
miljoonaa euroa siltd varalta, ettd kehitys toteutuu
huonoimman skenaarion mukaisena eli keskeiset
toimenpiteet kuten kiintedn omaisuuden myynti ja
velkaantuneisuuden  vidhentdminen  viivdstyvdt  tai
my6hemmin myytéviksi tarkoitetuissa tytiryhtidissi on
ensin toteutettava rakenneuudistuksia.

My6s vuoden 1999 tilintarkastuskertomus sekd tietoja
sopimusten ja velvoitteiden irtisanomisista ja ndihin liit-
tyvistd riskeistd sekd epamaiiraisistd sitoumuksista toimi-
tettiin.

Kilpailun turhan viiristymisen vilttiminen

Saksa toimitti 15 paivdnd maaliskuuta 2000 paivitylla
kirjeelld tietoja rakennusalan kehityksestd. Koska noin
85 prosenttia Holzmannin noin 4 miljardin euron
(1998) suuruisesta yhteisonlaajuisesta rakennustuotan-
nosta kertyi Saksasta, myos keskeiset ongelmat olivat

keskittyneet Saksaan. Taman vuoksi ldhes kaikki raken-
neuudistustoimenpiteet koskivat Saksaa, kuten myos
markkinoita koskevat tiedot. Ndiden tietojen perusteella
on merkittdvid syitd olettaa, ettd rakennusmarkkinoiden
maantieteellinen ulottuvuus ei ylitd kansallisia rajoja ().

Toimitettujen tietojen perusteella kysyntd rakennusalalla
on laskenut Saksassa vuodesta 1995 alkaen. Kehityksen
pddsyynd oli rakentamisen valtava kasvu uusissa osaval-
tioissa  kysynndn kasvettua yhdistymisen jilkeen.
Vuodesta 1995 markkinoille on ollut tunnusomaista
kysynnin laskusta johtuva rakennuspalvelujen ylitar-
jonta. Saksan antamien tietojen mukaan kotimaan
rakennusmarkkinoiden ennustettiin kasvavan 1 pro-
sentin vuonna 2000. Helmikuun 2000 perusteellinen
rakenneuudistussuunnitelma sisdltdd myos markkinatut-
kimuksen tai -analyysin, jossa ennustetaan alan pitkaai-
kaista stagnaatiota. Esitetyissd luvuissa ennustetaan
investointien kasvavan vuosina 1999—2005 arviolta
keskimdirin 1,3 prosenttia ja reaalisen kasvun vuonna
2000 ennustetaan olevan noin 2 prosenttia.

Esitettyjen tietojen perusteella rakennusalalla voidaan
sanoa olevan Saksassa ylikapasiteettia. Saksa viittaa
kuitenkin siihen, ettd toisin kuin valmistusteollisuudessa
rakennusalalla kapasiteetti ei muodostu tuotantolaitteista
ja tehdashalleista vaan lihes kokonaan henkilostostd, ja
liikuteltavien koneiden ja laitteiden osuus on vihdisempi
ja ne on useimmiten vuokrattu pitkdksi aikaa. Ndin ollen
kapasiteetin kayttoastetta voidaan — jos ylipddnsd —
mitata vain tuotantona per henkilo. Esitetyistd arvioista
kiy ilmi, ettd tuotanto henkilod kohti oli vanhoissa
osavaltioissa noin 8—10 prosenttia alle huippuvuoden
1994/1995 ja uusissa osavaltioissa noin 20 prosenttia
alle kyseisen vuoden.

Saksa on jakanut rakennusalan ydintoiminnan kolmeen
merkitykselliseen markkinasegmenttiin, jotka kertovat
Holzmannin tulevasta strategiasta: suurten, keskisuurten
ja pienten rakennushankkeiden segmenttiin (katso myos
johdanto-osan 38 kappale).

Saksalle tuntui olevan erittdin vaikeaa toimittaa lukuja
tai edes arvioita markkinavolyymistd, Holzmannin
asemasta kyseisilli kolmella segmentilld sekd rakenne-
uudistuksen vaikutuksista yrityksen markkina-asemaan.
Saksan lahtokohta on, ettd viime vuosina Holzmann on
tipahtanut rakennusalalla toiselta sijalta kolmannelle
sijalle Hochtiefin ja Walther-yhtymin taakse. Saksan
mukaan tdmd koskee my6s ydinliiketoimintaa, jonka
alalla Holzmann on endd ehkd neljanneksi suurin
tarjoaja. Markkinaosuuksista Saksa saattoi esittdd vain
karkeita arvioita. Sekd rakennusalalla yleensd ettd ydinlii-
ketoiminnan alalla osuus arvioitiin 2—3 prosentiksi.
Markkinasegmenttien osalta Saksa esitti seuraavat arviot:
pienten rakennushankkeiden alalla 1 prosentti, keski-
suurten hankkeiden segmentilli 3—4 prosenttia ja

(1) Ndamad syyt perustuvat keskittymien valvonnan alalla tehtyihin
arvioihin. Saksa viittaa Saksan kilpailuviraston Bundeskartellamtin
paatokseen
sulautumasta, ks. Wirtschaft und Wettbewerb 1995, s.
myés sulautuma-asia Bank Austria/Creditanstalt, EYVL C 160,
27.5.1997, s. 4, 84, 85 ja 86 kohta.

(1995) Holzmannin ja Hochtiefin suunnittelemasta
515; ks.
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suurten hankkeiden segmentilli 4—5 prosenttia. Raken-
tamisen ydintoiminnassa litkevaihto laski vuonna 2000
vieldi 16 prosenttia ja vuonna 2001 22 prosenttia.
Pienten rakennushankkeiden segmentilld lasku oli 25
prosenttia vuonna 2000 ja vuonna 2001 se lienee 50
prosenttia, keskisuurten hankkeiden segmentilld luvut
ovat 35 prosenttia ja 23 prosenttia. Suurten hankkeiden
liikevaihto kasvanee arviolta 30 prosenttia vuonna 2000
ja pysyy vuonna 2001 suunnilleen samana tai laskee
hiukan.

Saksa on toimittanut perusteellisia tietoja myds dives-
tointien  vaikutuksista rakennustoiminnan  muihin
aloihin. Saksassa Holzmann vetdytyy Deutsche Asphaltin
suunnitteilla olevan pikaisen myynnin myoti tierakenta-
misesta ja asfalttituotannosta. Deutsche Asphalt on alan
johtavia yrityksid, ja silld on yli 2 500 tyontekijad ja noin
300 miljoonan euron liikevaihto. Lisdksi on tarkoitus
lopettaa Laviksen terdsrakennustoiminta (liikevaihto 7
milj. euroa vuonna 2000) ja luopua 50 prosentin osak-
kuudesta maanalaiseen rakentamiseen erikoistuneesta
Mébiuksesta (62 milj. euron liikevaihto). Scheu +
Wirthin toimintaa limmitys-, tuuletus- ja ilmastointitek-
niikan alalla on tarkoitus vdhentdd huomattavasti
(nykyinen litkevaihto 91 milj. euroa). (Toiminnan vihen-
timinen noin 1/3:la ja yhdistiminen HSG:n kiinteisto-
hallintoon.) Maanalaisen rakentamisen erityishankkeisiin
erikoistuneen Frankin Eteld-Saksan liiketoiminta on
tarkoitus lopettaa. Taman lisiksi on jo luovuttu ja luovu-
taan toiminnasta lukuisilla pienilli markkinasegmenteilld
kuten geofysiikka ja erikoistuneet insindéripalvelut.

Mitd tulee muihin jdsenvaltioihin, Holzmann on vetdy-
tynyt kokonaan Ranskasta (vield vuonna 1999 Pohjois-
Ranskasta kertynyt liikevaihto oli noin 5 milj. euroa) ja
Espanjasta (PH-Iberica, likkevaihto 80 milj. euroa vuonna
1999). Lisdksi kahdesta itdvaltalaisesta tytiryhtiostd
myytiin toinen (Held & Francke, liikevaihto 83 milj.
euroa) samoin kuin toinen kahdesta alankomaalaisesta
yrityksestd  (Hillen & Roosen, liikevaihto 102  milj.
euroa).

Saksa toimitti kvantitatiivisen analyysin yrityksen lopet-
tamisesta aiheutuvista sosiaalisista ja taloudellisista
vaikutuksista verrattuna rakenneuudistussuunnitelman
toteuttamisen sosiaalisiin ja taloudellisiin vaikutuksiin.
Analyysi osoittaa, ettd rakenneuudistuksen seurauksena
konsernista on jo nyt kadonnut noin 6 000 tyopaikkaa
ja alihankkijayrityksistd noin 2 050 tyopaikkaa. Selvitys-
tila olisi ollut alihankkijoiden kannalta paljon riskialt-
tiimpi (toimitettujen tietojen perusteella Holzmannin
liikevaihdosta noin 2/3 perustuu alihankkijoihin). Saksan

(54)

(56)

(*?) Arvioon
alihankkijoille sen mukaan, kuinka suuri osa liikevaihdosta rippui
Holzmannista (sekd absoluuttisesti ettd suhteellisesti).

mukaan alihankkijoiden konkurssit olisivat uhanneet
noin 37 500:aa tyopaikkaa ('?). Lisdksi selitettiin, ettd
selvitystilan toteutuessakin oletettavasti tietty (tdsmenté-
mitén) madrd Holzmannin tydpaikoista voitaisiin
sdilyttdd ainakin viliaikaisesti perustamalla itsendisid
yrityksid. Jos liiketoiminta sen sijaan lopetettaisiin,
menetettiisiin kaikki Holzmannin tyopaikat ja lopetettai-
siin kaikki rakennushankkeet, mistd aiheutuisi erittdin
huomattavaa taloudellista vahinkoa kaikille yhteistyo-
kumppaneille ja alihankkijoille.

Tuen rajaaminen vihimmaismiiriin

Menettelyn aikana toimitettiin tietoja tuen vélttimaitto-
myydestd ja selvityksid velkojapankkien aiempien
neuvotteluiden epdonnistumisesta. Nditd tietoja tdyden-
nettiin tapaamisissa Saksan viranomaisten ja kolmen
suuren velkojapankin edustajien kanssa helmikuussa ja
maaliskuussa 2001. Kaksikymmentd tirkeintd velkoja-
pankkia olivat periaatteessa yksimielisid rakenneuudis-
tuksen periaatteista mutta eivdt omista rahoitusosuuksis-
taan. Tdma umpikuja johti selvitystilahakemuksen teke-
miseen 23 pdivind marraskuuta 1999. Mielipide-erot
johtuivat padasiassa Deutsche Bankin ja muiden pank-
kien erilaisista intresseistid, koska ensiksi mainittu oli
my06s suurin osakas ja jilkimmaiiset olivat ainoastaan
velkojia. Tdmidn vuoksi osa pankeista ei ollut samaa
mieltd varsinkaan osallistumisesta padomankorotukseen.
Vaikka Deutsche Bank korotti omaa osuuttaan huomat-
tavasti, puuttuvaa rahoitusta ei saatu kokoon, joten selvi-
tystilahakemus oli viistimaton.

Mainittu vaje johtui Saksan antamien tietojen mukaan
ennen kaikkea yli 141 miljoonan euron lisdriskeistd
(seisokista aiheutuvat kustannukset mukaan luettuina).
Saksan liittohallituksen lupaus myontdd mainitut tuet
poisti vajeen, ja selvitystilahakemus peruttiin 24 pdivind
marraskuuta 1999.

My6s julkisten pankkien osallistumisesta tarkeimpien
velkojapankkien syndikaattiin ja "value at risk” -periaat-
teesta toimitettiin  yksityiskohtaisia tietoja. Niiden
mukaan velkojasyndikaatissa oli yhdeksin julkista
pankkia, joiden kokonaisosuudet ovat 26 prosenttia
(pddoman korotus) tai 33 prosenttia (syndikoitu luotto).
Sekd julkisten ettd yksityisten pankkien yksittdiset
osuudet laskettiin niiden saamisten perusteella. Suurim-
pana osakkeenomistajana Deutsche Bankin osuus oli
suurin. Saksa toimitti lisiksi asiakirjoja, joista ilmenevit
pankkien saamiset ja niiden pohjalta lasketut osuudet.
sisdltyy  erilaisia

riskitodennikoisyyksid  erityyppisille
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IV ASIANOMAISTEN HUOMAUTUKSET

Sen jilkeen kun komission padtds menettelyn aloittami-
sesta oli julkaistu, yksi kilpailija toimitti seuraavan huo-
mautuksen: Tuki merkitsee kilpailuetua Holzmannille,
vaikka yritys on harjoittamansa polkumyynnin vuoksi
itse vastuussa vaikeuksistaan. Muut yritykset sen sijaan
eivit ole saaneet valtiontukea. Tuen ansiosta Holzmann
pystyy jatkamaan polkumyyntihinnoitteluaan. Tuen
vastapainoksi ajateltu Holzmannin tyopaikkojen vihen-
tdminen toteutetaan myymalld tytdryhtioitd, mutta
jdljelle jaavissd tytaryhtioissd tyoaika sen sijaan pitenee,
jolloin ty6paikkojen vahentdmisen vaikutus havida.
Pankkisyndikaattiin osallistuu my6s julkisia pankkeja,
mikd voi merkitd (piilotettua) lisdtukea.

V SAKSAN VASTAUS ASIANOMAISTEN HUOMAUTUK-
SIIN

Saksa vastasi huomautuksiin seuraavasti: Valtiontuki ja
tyotekijoiden panos ovat méiraaikaisia eivitkd siten tuo
yrityksille kilpailuetua tai vaikuta sen hintapolitiikkaan.
Holzmann on lisiksi luvannut, ettd kyseisid tukia ei
kaytetd kilpailutarkoituksiin. Lisdksi Holzmann aikoo
luopua massatuotannosta, vihentdd rakennustuotan-
toaan 39 prosenttia vuosina 1998—2001 ja leikata
henkilostodian jopa 49 prosenttia. Julkiset pankit ovat
Holzmann velkojia samalla lailla kuin yksityiset
pankitkin ja kuuluvat siten tirkeimpiin, niin sanottuihin
ydinpankkeihin, jotka osallistuvat rakenneuudistustoi-
menpiteisiin “value at risk” -osuutensa mukaisesti. T4t
ei voida pitdd valtiontukena.

VI PANKKISYNDIKAATIN JA KFW:N UUDET LUOTOT

Syndikoitu luotto oli tarkoitus maksaa takaisin viimeis-
tddn 30 paivand marraskuuta 2000. Kesilld 2000 kévi
kuitenkin ilmeiseksi, ettd suunnitelma ei tiltdi osin
pitinyt, mikd johtui ennen kaikkea siitd, ettd omai-
suuden myynti ei toteutunut suunnitellulla tavalla eikd
suunnitellussa ajassa. Koska Holzmann ja pankit olivat
eri mieltd omaisuuserien arvosta, "asset dealin” laajuutta
jouduttiin supistamaan huomattavasti ja Holzmann voi
nyt myydd monet hankkeet itse. Ndin ollen kyseisten
omaisuuserien myynti vie enemmin aikaa kuin oli
tarkoitus. Samoin SPV:n rakennetta muutettiin, joitain
hankkeita poistettiin ja joitain lisittiin, mikad viivastytti
toteuttamista. Myos Taunusanlagen myynti on viivis-
tynyt.

(60)

(62)

(63)

Sen lisdksi, ettd omaisuuserien myynti suunnitelmien
mukaisesti osoittautui vaikeaksi, tilannetta vaikeutti se,
ettd ilmoitettuja tukia ei voitu maksaa yritykselle, koska
komission tutkimukset olivat kesken.

Taman vuoksi 511 miljoonan euron luoton (1 miljardia
Saksan markkaa, "I syndikoitu luotto”) takaisinmaksua
oli lykattava. Lisaksi KfW:n oli tarkoitus myontdd 63,9
miljoonan euron (125 milj. Saksan markan) lisdluotto.

Komissio kuuli ndistd suunnitelmista 31 péivind
elokuuta 2000 ja ldhetti jo samana pdivdnd tieto-
pyynnon. Vastauskirjeessddn 11 pdivana syyskuuta 2000
Saksa ilmoitti suunnitellun lainan koron (Euribor koro-
tettuna 2,95 prosentilla), jirjestelypalkkion (0,5 %/vuosi)
sekd senioriteettiperiaatteen ohella tirkeimmin ehdon:
lainan saa kayttoon vain, jos muut lainat on kiytettyjd
maksettu takaisin. Kyseisen lainan myo6ntidmisen ehdoksi
ilmoitettiin I syndikoidun luoton jatkaminen vahintdan
95 miljoonalla eurolla (185 milj. Saksan markalla).

Koska ei ollut selvdd, milloin kyseiset toimenpiteet oli
tarkoitus toteuttaa ja millainen oli syndikoidun luoton ja
KfW:n luoton vilinen suhde myontimisen ja takaisin-
maksun osalta, komissio toimitti 20 piivdni syyskuuta
2000 ja 22 paiviand marraskuuta 2000 lisdd tietopyyn-
t6jd, joihin Saksa wvastasi (katso johdanto-osan 7
kappale). Komissio jarjesti lisdksi 19 paivind lokakuuta
2000 tapaamisen Saksan viranomaisten ja KfW:n edus-
tajien sekd Holzmannin konsulttien kanssa. Luottosopi-
mukset toimitettiin 8 pdivind tammikuuta 2001 ja
lopulliset vastaukset saatiin 10 pdivind tammikuuta
2001. Niiden mukaan seuraavat rahoitukselliset raken-
neuudistustoimenpiteet tulivat voimaan 1 péivind joulu-
kuuta 2000:

a) I syndikoidun luoton takaisinmaksuaikaa pidennettiin
siten, ettd kdyttoon otetun erdn (171 milj. euroa)
takaisinmaksupdivd siirtyi 31 pdivddn tammikuuta
2001 (1%).

b) Pankkisyndikaatti myonsi uuden 256 miljoonan
euron (500 milj. Saksan markan) syndikoidun luoton
("Il syndikoitu luotto”) 29 pdivdin marraskuuta 2001
asti. Korko oli Euribor korotettuna 2,95 prosentilla,
jarjestelypalkkio 0,5 prosenttia vuodessa.

¢) KfW myonsi 63,9 miljoonan euron (125 milj. Saksan
markan) luoton (KfW II) 29 pdivddn marraskuuta
2001. Korko ja jirjestelypalkkio olivat samat kuin II
syndikoidun luoton.

(") Uusien, 15. tammikuuta 2001 toimitettujen tietojen mukaan I
syndikoitu luotto on tarkoitus maksaa takaisin 16. maaliskuuta
2001, koska omaisuuden myynti on jilleen viivistynyt.
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Muita voimassa olevia luottoja jatkettiin 29 paivddn
marraskuuta 2001, elleivit ne kuuluneet konvertointi-
oikeuksien piiriin.

II syndikaattiluotto ja KfW II ovat suoraan sidoksissa
toisiinsa. KfW II voidaan ottaa kdyttoon vasta siind
vaiheessa, kun muut luotot on kiytetty (senioriteettipe-
riaate). Takaisinmaksu perustuu omaisuuden myyntiin
(asset deal ja oma markkinointi) ja on suhteutettu II
syndikoituun luottoon. Kun II syndikoitua luottoa on
otettu kdyttoon 95 miljoonaa euroa (185 milj. Saksan
markkaa) tai vihemmin, KfW:n luotto maksetaan ensin
takaisin. II syndikoidun luoton lainamairdd vihennetdan
jokaisen takaisinmaksun my6td 95 miljoonaan euroon
asti. Luottoa on joka tapauksessa vihennettivd 31
pdivddn maaliskuuta 2001 mennessi 51 miljoonalla
eurolla ja 30 piivddn kesikuuta mennessd 128 miljoo-
nalla eurolla. Nami vihennykset tulevat automaattisesti
voimaan, ellei niitd ole toteutettu jo aikaisemmin lyhen-
timalld velkaa omaisuuden myynnistd saatujen tulojen
avulla. Téllaisessa poikkeuksellisessa tilanteessa KfW Il:ta
vihennetddn vastaavasti. Tavanomaisessa tilanteessa KfW
I:n luottolimiitti voidaan kdyttdd kokonaan 30 paivéin
lokakuuta 2001 ja se on maksettava kokonaan takaisin
29 pdivddn marraskuuta 2001 mennessi.

Saksan tulkinnan mukaan KfW II ei ole tukea. Luoton
ehdot ovat liittohallituksen késityksen mukaan markki-
noilla tavanomaiset, koska korko vastaa velkojapankkien
my6ntiman II syndikoidun luoton korkoa ja senioriteet-
tiperiaatteen vuoksi KfW ILn riski on pienempi. Saksa
on lisdksi toimittanut ABN AMRO -pankin Holzmannille
lahettdman kirjeen, jonka mukaan “reittaamattomalle”
yritykselle myonnettyd takaamatonta luottoa, jonka
korko on Euribor korotettuna 2,95—3,5 prosentilla,
pidetddn markkinoilla tavanomaisena. Saksa totesi myds,
ettd toisin kuin pddomalainassa KfW II -luotossa ei ollut
kyse Saksan liittovaltion edusta ("Zuweisungsgeschift’),
vaan luoton myonsi KfW:n niin sanottu kaupallinen
yksikko. Lisdksi Saksan 10 piivdnd tammikuuta 2001
péivityssd kirjeessd todettiin, ettd KfW II oli tarkoitettu
“tavanomaisen liiketoiminnan” rahoittamiseen ja ilmoi-
tetut tuet (kuten takaus) oli tarkoitettu vaikeuksissa
olevan yrityksen rakenneuudistusvaiheen tukemiseen.

KfW IIsta ja II syndikoidusta luotosta tehtyjen, 8
pdivind tammikuuta 2001 toimitettujen sopimusten
johdanto-osissa viitataan kuitenkin yksiselitteisesti Holz-
mannin rakenneuudistukseen. Niissi todetaan, etti
rakenneuudistussuunnitelmaa I, jonka toteuttaminen on
jo aloitettu ja jota varten myonnettiin [ syndikoitu
luotto, on muuttuneen tilanteen vuoksi tarkistettu ja
tarkistettu  rakenneuudistussuunnitelma on esitelty

(67)

(68)
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pankeille. Molemmat luottolimiitit on tarkoitettu maksu-
valmiustarpeen kattamiseen ja ovat sidoksissa suunnitel-
tujen rakenneuudistustoimenpiteiden toteuttamiseen.

VIl ARVIO TUKITOIMENPITEISTA

Tukitoimenpiteet ovat omiaan parantamaan PH AG:n
taloudellista tilannetta. Yritys tytdryhtidineen on yksi
suurimmista rakennuspalvelujen tarjoajista Saksassa,
jossa syntyy 85 prosenttia sen yhteison laajuisesta noin
4 miljardin euron tuotannosta (vuoden 1998 tilanne
konsernitasolla). Philipp Holzmann -konsernilla on
merkittdvdd toimintaa myos muissa jasenvaltioissa kuten
Alankomaissa ja Itdvallassa, kuten silli oli aiemmin
Espanjassa ja Ranskassa. Rakenneuudistuksen jilkeen
yritys harjoittaa ulkomaan toimintaa yhteisossid ennen
kaikkea Itdvallassa. Kyseiset toimenpiteet vaikuttavat
todennikoisesti kilpailijoihin Saksassa ja muissa jasenval-
tioissa ja ndin ollen védristavdt tai uhkaavat vadristdd
kilpailua sekd vaikuttavat jisenvaltioiden viliseen kaup-
paan.

KfW:n pidomalaina ja valtiontakaus

KfW on valtion omistama pankki, jonka tarkoitus on
myo6ntdd pddomalaina "Saksan liittotasavallan edun
vuoksi”. Koska valtiontakauksen myontdd liittohallitus,
molempia toimenpiteitd on pidettdvd EY:n perustamisso-
pimuksen 87 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuina valtion
myontimind tai valtion varoista myonnettyind tukina.

Saksa ei kiistd tatd tulkintaa EY:n perustamissopimuksen
88 artiklan 2 kohdan mukaisen menettelyn aloittamista
koskevassa vastineessaan. Komissio vahvistaa perusta-
missopimuksen 88 artiklan 2 kohdan mukaisen menet-
telyn aloittamisen yhteydessd ilmaisemansa kasityksen.

KfW:n myontimi luottolimiitti

Toisin kuin Saksa viittdd, my6s luottolimiitti (KfW II),
jonka KfW myonsi pankkien myontimin uuden syndi-
koidun luoton (II syndikoitu luotto) yhteydessi ja joka
tuli voimaan 1 piivini joulukuuta 2000, on komission
kasityksen mukaan valtiontukea.

Ensinndkddn Saksan selitys, ettd toisin kuin pddoma-
lainaa, KfW H:ta ei myonnetty Saksan liittotasavallan
edun vuoksi ("Zuweisungsgeschift”), vaan sen myonsi
KfW:n kaupallinen yksikko, ei ole vakuuttava. Saksa ei
ole toimittanut todisteita siitd, ettdi KfW ILn myonsi
KfW:n kaupallinen yksikko tai ettd KfW:lld on kaksi

selvisti toisistaan erillistd toimialaa.
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toisena, ei sekidin vakuuta ottaen huomioon vallitsevat
olosuhteet ja Holzmannin taloudellisen tilanteen syksylla
2000, jolloin uudesta luottolimiitistd neuvoteltiin ja se
myonnettiin.

Pitdd paikkansa, ettd KfW ILn ja Il syndikoidun luoton
korko ja jdrjestelypalkkio sekd takaisinmaksuehdot ovat
samanlaiset (eli molempien luottojen suhteutettu takai-
sinmaksu, jos II syndikoitua luottoa kiytetddn yli 95
miljoonaa euroa; muussa tapauksessa KfW:n luotto
maksetaan ensin takaisin mutta takaisinmaksut eivit
vihennd KfW:n luottolimiittid). Ehtojen samanlaisuus ei
kuitenkaan merkitse, ettd valtiollinen KfW kayttaytyisi
kuin yksityinen markkinataloussijoittaja. Ratkaisevaa on
taloudellinen yhteys, jossa KfW:n luotto myonnettiin.
Kun syksyllda 2000 kivi ilmi, ettd kiintedn omaisuuden
myyntid ei pystyttdisi toteuttamaan suunnitellulla tavalla
eikd suunnitellussa ajassa eiki I syndikoitua luottoa nidin
ollen voitaisi maksaa takaisin 30 paivddn marraskuuta
2000 mennessd, velkojapankit jatkoivat I syndikoidun
luoton takaisinmaksuaikaa ja myonsivit uuden, II syndi-
koidun luoton oman etunsa vuoksi. Uusi maksukyvytto-
myystilanne olisi uhannut niiden saamisia, joten talou-
delliselta kannalta katsoen oli jirkevimpdd myontda
Holzmannille lisirahoitusta. KfW sen sijaan ei kuulunut
yrityksen velkojiin kyseisend ajankohtana eiki silld ndin
ollen ollut luottotappioriskid. Markkinataloussijoittajan
tavoin toimiva sijoittaja ei tdllaisessa tilanteessa myon-
tdisi takaamatonta luottoa (eli luottoa, jonka vakuutena
ei ole aineellista tai aineetonta omaisuutta tai takausta).
Komission tietojen mukaan yksikddn riippumaton eli
velkojasyndikaattiin kuulumaton pankki ei tarjoutunut
myontdimdin luottoa Holzmann AGille, ei myoskiin
ABN AMRO.

Saksan viite, ettd KfW ILlla oli tarkoitus rahoittaa "ta-
vanomaista liiketoimintaa” eiki Holzmannin rakenneuu-
distusta, ei myoskddn vakuuta. KfW IL:ta ja Il syndikoitua
luottoa koskevissa sopimuksissa viitataan sekd johdanto-
osassa ettd sopimusehdoissa yksiselitteisesti Holzmannin
rakenneuudistuksen jatkamiseen ja sopeuttamiseen ja
luotot on sidottu suoraan toisiinsa kdyttoonoton, takai-
sinmaksun ja keston osalta (katso johdanto-osan 63
kappale). Holzmann ei myoskddn tarvitse likviditeettid
ainoastaan rakenneuudistuskustannusten suoraan rahoit-
tamiseen vaan myos selviytydkseen markkinoilla raken-
neuudistuksen ajan. Rakennusalan erityispiirteiden
vuoksi rakennushankkeille on saatava runsaasti etukd-
teisrahoitusta. Komission tietojen perusteella tarvittava
likviditeettivaraus on noin 15 prosenttia rakennustuo-
tannosta. II syndikoitu luotto ja KfW II palvelevat titd
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ei vastannut alkuperdisid suunnitelmia, mikd johtui
ennen kaikkea siitd, ettd omaisuuserien myynti viivdstyi
ja alunperin suunniteltuja tukitoimenpiteitd ei ollutkaan
vield toteutettu.

Niin ollen KfW II on luokiteltava perustamissopimuksen
87 artiklan 1 kohdassa tarkoitetuksi valtion myonti-
miksi tai valtion varoista myonnetyksi tueksi. KfW on
valtion rahalaitos, eikd sen kaupallisen yksikén olemas-
saoloa tai pankin riippumattomuutta valtion eduista ole
todistettu. Sitd paitsi KfW myonsi Holzmannille luoton
vaikeassa taloudellisessa tilanteessa ilman riskid luotto-
tappiosta ja edellyttimaittd vakuuksia kuten aineellista tai
aineetonta omaisuutta. Tallaisessa tilanteessa laina vastaa
kdytinnossd avustusta ('4). Luottosopimuksen johdanto-
osan toteamukset sekd KfW IL:n kayttoonottoa ja kaytto-
mahdollisuuksia koskevat ehdot ovat suoraan yhteydessi
kuvaillun rakenneuudistussuunnitelman toteuttamiseen.
Tamén vuoksi KfW Il:ta on pidettiva lisdtukitoimenpi-
teend, jolla muutetaan ilmoitettua rakenneuudistussuun-
nitelmaa. Sen soveltuvuutta voidaan arvioida yhdessd
perustamissopimuksen 88 artiklan 2 kohdan mukaisen
menettelyn kohteena olevien ilmoitettujen tukien kanssa
ottaen huomioon muiden asianomaisten oikeudet ja sen,
ettd kyseisen muutoksen merkitys suhteessa koko raken-
neuudistussuunnitelmaan ei ole merkittivd. Komissio
toteaa tdssd yhteydessd, ettd Saksa on toimittanut kaikki
lisatukitoimenpiteen arvioinnin kannalta tarpeelliset
tiedot.

Valtion yrityksille myontdmiin lainoihin ja takauksiin
sisdltyy se riski, ettd yrityksen mahdollisessa konkurs-
sissa niitd ei saada takaisin (**). PH AG:n taloudellisen
tilanteen perusteella komissio paittelee, ettd lainojen ja
takauksien kokonaismdirdd on pidettivd tukena. Timai
tarkoittaa ilmoitettuja, vield toteuttamattomia 127,8
miljoonan euron toimenpiteitd, seki 63,9 miljoonan
euron KfW II:ta, joka on maksettava takaisin 29 paiviin
marraskuuta 2001 mennessa.

Tukitoimenpiteiden soveltuvuus yhteismarkkinoille

Koska tukitoimenpiteet eivdt perustuneet hyvaksyttyyn
tukiohjelmaan, komission on arvioitava niiden soveltu-
vuus yhteismarkkinoille suoraan EY:n perustamissopi-
muksen 87 artiklan nojalla.

(') Komission tiedonanto jasenvaltioille, EYVL C 307, 13.11.1993,
s. 3, 41 kohta.

(*) Komission tiedonanto EY:n perustamissopimuksen 87 ja 88 artiklan

soveltamisesta valtiontukiin takauksina, EYVL C 71, 11.3.2000,
s. 14.
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mukaan, jollei perustamissopimuksessa toisin maaratd,
jasenvaltion myontdmai taikka valtion varoista muodossa
tai toisessa myonnetty tuki, joka vadristdd tai uhkaa
vadristdd kilpailua suosimalla jotkin yritystd tai tuotan-
nonalaa, ei sovellu yhteismarkkinoille, siltd osin kuin se
vaikuttaa jisenvaltioiden viliseen kauppaan.

Perustamissopimuksen 87 artikla mahdollistaa kuitenkin
poikkeamisen periaatteesta, jonka mukaan valtiontuki ei
sovellu yhteismarkkinoille. Tukien soveltuvuus yhteis-
markkinoille voidaan perustella perustamissopimuksen
87 artiklan 2 kohdan poikkeusmdiriysten avulla. Nyt
tarkasteltavia tukitoimenpiteitd ei kuitenkaan voida pitda
yksittdisille kuluttajille myonnettyna sosiaalisena tukena
(a alakohta), ei tukena luonnonmullistusten tai muiden
poikkeuksellisten tapahtumien aiheuttaman vahingon
korvaamiseksi (b alakohta), eikid tukena sellaisten Saksan
liittotasavallan alueiden taloudelle, joihin Saksan jako on
vaikuttanut (c alakohta). Nditd poikkeuksia ei ndin ollen
voida soveltaa tdhin asiaan.

Perustamissopimuksen 87 artiklan 3 kohdan b ja d
alakohdan poikkeusmairdyksistd on todettava, ettd tukea
ei ole tarkoitettu Euroopan yhteistd etua koskevan
tarkedn hankkeen edistimiseen tai jisenvaltion talou-
dessa olevan vakavan hiirion poistamiseen eikd myos-
kaan kulttuurin ja kulttuuriperinnon edistimiseen; tuella
ei ole tdhdn viittaavia piirteita.

Niin ollen komissio tutkii tukitoimenpiteet EY:n perus-
tamissopimuksen 87 artiklan 3 kohdan c¢ alakohdan
poikkeusmdirdysten pohjalta. Komissio perustaa arvioin-
tinsa yhteison suuntaviivoihin, joita sovelletaan tukeen
tietyn taloudellisen toiminnan kehityksen edistimiseen,
jos kyseinen tuki ei muuta kaupankiynnin edellytyksid
yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla. Komission
mielestd tdhdn asiaan ei voida soveltaa muita suuntavii-
voja kuin vaikeuksissa olevien yritysten pelastamiseksi ja
rakenneuudistukseksi ~ annettuja  suuntaviivoja (19).
Komissio katsoo lisdksi, ettd kuvailluilla tukitoimenpi-
teilld edistetddn yrityksen rakenneuudistuksen rahoitta-
mista ja timan vuoksi niitd on pidettivd rakenneuudis-
tustukina.

Suuntaviivojen mukaan rakenneuudistustuet ovat sallit-
tuja ainoastaan, jos ne eivdt ole vastoin yhteistd etua.
Suuntaviivoissa asetetaan joitain ehtoja, jotka tuen on
tdytettivd ennen kuin komissio voi hyviksyd sen. Nditd
ehtoja tarkastellaan seuraavaksi.

(*%) Ks. johdanto-osan 21 kappale ja alaviite 7.
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Komission mielestd on osoitettu riittdvin selvisti, ettd
PH AG on suuntaviivojen 2.1 kohdassa tarkoitettu
vaikeuksissa oleva yritys. Kuten johdanto-osan 14
kappaleessa selvitettiin, raskaiden tappioiden vuoksi
yritys jétti 23 péivind marraskuuta 1999 hakemuksen
selvitystilaan asettamisesta. Hakemus voitiin perua vasta
sen jilkeen kun Saksan liittotasavallan hallitus oli ilmoit-
tanut 24 pdivind marraskuuta 1999 aikomuksestaan
myontdd padomalaina ja valtiontakaus. Yritys oli edel-
leen suuntaviivojen 2.1 kohdassa tarkoitetuissa vaikeuk-
sissa, kun valtiollinen KfW asetti sen kayttoon toisen
luottolimiitin 1 pdivind joulukuuta 2000. Tissd
vaiheessa yritys oli toteuttamassa suunniteltua raken-
neuudistussuunnitelmaa. Tiettyjen toimenpiteiden kuten
"asset dealin” ja muiden divestointien myohastymisen
vuoksi ja koska ilmoitetut tuet eivit olleet kaytettdviss,
Holzmann ei pystynyt maksamaan I syndikoitua luottoa
takaisin mddrdajassa ja tarvitsi lisad likviditeettid.

Holzmannin rakenneuudistus rahoitetaan ennen kaikkea
omin varoin (esimerkiksi myymalld omaisuutta ja tytér-
yhtioitd sekd vihentdmalld henkilostod ja aluetoimistoja
huomattavasti) sekd osakkeenomistajien ja velkojien
avustuksella. On osoitettu riittdvilld tavalla, etti osak-
keenomistajat ja velkojat eivit olisi kattaneet nyt arvioi-
tavilla tuilla rahoitettuja osuuksia (katso johdanto-osan
kappaleet 54 ja 115).

Yrityksen elinkelpoisuuden palauttaminen

Suuntaviivojen 3.2.2 kohdan b alakohdan mukaan edel-
lytyksend tuen myontimiselle on sellaisen rakenneuudis-
tussuunnitelman tdytintoonpano, jonka komissio on
vahvistanut jokaisen yksittdisen tuen osalta. Rakenne-
uudistussuunnitelman soveltuvuus yrityksen pitkédn aika-
vilin elinkelpoisuuden palauttamiseen on tutkittava.

Komissio on perustanut arviointinsa Saksan toimittamiin
tietoihin, muun muassa yksittdisid rakenneuudistustoi-
menpiteitd koskeviin yksityiskohtaisiin suunnitelmiin,
seuraavaa viittd vuotta koskeviin voitto- ja tappiolaskel-
miin, skenaario- ja riskianalyysiin, analyysiin ongelmien
taustalla olevista rakenteellisista puutteista sekd suunni-
teltujen rakenneuudistustoimenpiteiden kustannuksiin
(katso johdanto-osan 33 kappaleesta eteenpiin). Riippu-
maton konsulttiyritys vahvisti paatelmat, joihin komissio
oli analyysissaan tullut.

Arvioinnissaan komissio kdytti lisdksi Saksan tietoja
rakenneuudistussuunnitelman ~ meneillidn  olevasta
tdytintoonpanosta  ja  yksittdisten  toimenpiteiden
muutoksista, kuten joidenkin divestointien aikataulu-
muutoksista, joiden vuoksi tarvittiin kaksi lisdluottoa (II
syndikoitu luotto ja KfW II) joulukuussa.
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suunnitelma velkojapankkien helmikuussa 2000 hyvik-
symdssd muodossa sisilsi jiljempind kuvaillut toimenpi-
teet, jotka kokonaisuudessaan olivat ja ovat omiaan
palauttamaan yrityksen pitkdn aikavélin elinkelpoi-
suuden. Keskeiset toimenpiteet koskevat lihes yksin-
omaan Saksaa (lukuun ottamatta muissa jisenvaltioissa
sijaitsevien tytdryhtididen myyntid, katso johdanto-osan
110 kappale), joten myds rakenneuudistussuunnitelman
arviointi koskee pddasiassa Saksaa.

Holzmannin aiemmassa kehityksessi havaittujen suurim-
pien virheiden osalta (katso johdanto-osan 34 kappale)
voidaan todeta, ettd keskeiset toimenpiteet, kuten henki-
16ston ja sitd kautta rakennustuotannon radikaali vihen-
tdminen, vetdytyminen projektin hoidon ja johdon
kaltaisesta riskialttiista toiminnasta, toiminnan lopetta-
minen tai vdhentiminen muilla kuin ydinaloilla,
paremmat sisdiset valvontamenetelmit ja sisdisen organi-
saatio- ja osakkuusrakenteen keventdminen, vaikuttavat
yrityksen kannattavuuden palauttamisen ja aiempien
virheiden vilttimisen kannalta jarkeviltd. Operatiiviset
parannukset perustuvat sisdisiin toimenpiteisiin ja viime
kidessd tappioita tuottavan toiminnan lopettamiseen.
Kaikki toimenpiteet ovat lisdksi toteuttamiskelpoisia ja
suurin osa niistd onkin jo pantu tdytintoon.

Rahoitukselliset toimenpiteet olivat valttimattomid ja
aiheellisia, jotta ensinndkin poistettaisiin ylivelkaantu-
minen (selvitystilan syy) vuoden 1999 lopulla ja lisiksi
voitaisiin rahoittaa Holzmannin rakenneuudistus.

Osa alkuperdisessd suunnitelmassa esitetyisté tiedoista oli
kuitenkin alun alkaen liian optimistisia. Vuoden 2000
yleistd kehitystd ei realistisesti katsoen voitu ennustaa.
Kiintedn omaisuuden myynnille (asset deal ja SPV)
asetettu aikataulu oli sopimusten rakenteen vuoksi alusta
alkaen epirealistinen, silld se johti vdistimattd hintaeri-
mielisyyksiin sekd viliostajina ettd velkojina toimivien
pankkien valilld.

Liiketoimintasuunnitelmassa esitetyt operatiiviset voitto-
marginaalit tuntuivat Saksan rakennusmarkkinoiden
huonojen kehitysnidkymien vuoksi liian optimistisilta.
Alkuperiisessi rakenneuudistussuunnitelmassa ennustet-
tiin, ettd vuonna 2000 investoinnit Saksan rakennus-
alalla kasvavat noin 2 prosenttia. Vaikka todellinen
lasku (1) ei suunnitelman laatimishetkelld ollutkaan
ndhtdvissd, olisi ollut varovaisempaa odottaa 0—1
prosentin kasvua, kuten alaa koskevissa ulkopuolisissa
tutkimuksissa ennustettiin ('¥). Niin ollen alkuperdisessd
suunnitelmassa esitetty arvio toiminnallisesta kannatta-
vuudesta oli liian optimistinen. Sen toteutuminen oli
mahdotonta, koska rakennusalan todellinen kehitys
vaikutti negatiivisesti niihin tytdryhtioihin, joiden tila oli

() Tilastoja vuoden 2000 tuloksista ei ole vield saatavilla. On

kuitenkin selvidi, ettd vuonna 2000 investoinnit vihenivit selvisti
(Deutsche Institut der Wirtschaftin (DIW) viikkokatsauksessa 01/
2001 esitetyn taulukon 7 mukaan lasku oli 3,0 %).

(") Ks. esim. arviot 0,2%sta DIW:n viikkokatsauksessa 43/1999

(taulukko 2.2).

(93)

(94)

(95)

(96)

(97)

(HIG, Kemmer, Franki, Lavis) el saatu myytyd, joten
kolmen yhtién rakenneuudistuksesta oli huolehdittava
itse ja neljds (Lavis) oli lopetettava, minki vuoksi kustan-
nukset olivat odotettua suuremmat.

Lisiksi  suunniteltujen  kustannusleikkausten — seka
velkaantuneisuuden paremman ja nopeamman vihentd-
misen kaltaisten toimenpiteiden toteuttaminen kestdd
todellisuudessa suunniteltua kauemmin. Tamén lisaksi
on otettava huomioon, ettd vuoden 1999 todelliset
tappiot olivat 153 miljoonaa euroa suuremmat kuin
alkuperdisessd rakenneuudistussuunnitelmassa oli esi-
tetty.

Timin lisiksi ilmoitettu tuki ei ollut vuonna 2000

kiytettdvissd, koska komission tutkimukset olivat
kesken.

Kuvaillun kehityksen ja erityisesti omaisuuden myynnin
epdonnistumisen vuoksi I syndikoitua luottoa ei voitu
maksaa takaisin marraskuussa 2000 eikd maksuvalmius
parantunut suunnitellulla tavalla. Timén vuoksi ja koska
tukea ei ollut kéytettdvissd, suunnitelmaan tehtiin
seuraavat tirkedt muutokset: I syndikoitua luottoa piden-
nettiin (takaisinmaksu) ja yritykselle myo6nnettiin lisad
luottoa, mukaan luettuna KfW II (katso johdanto-osan
63 kappale), yritys myi itse huomattavan osan alun
perin “asset dealiin” kuuluvista hankkeista ja SPV:n
rakennetta muutettiin muiden hankkeiden myymista
varten. Rakennusalan kehityksen vuoksi on lisdksi
tarkoitus sulkea muita aluetoimistoja, miké johtaa vield
300 tyopaikan havidmiseen. Suunnitelmia tytiryhtididen
myynnistd, lopettamisesta ja pienentimisestd konkreti-
soitiin, esimerkiksi divestoinnit ovat nyt alkuperdistd
suunnitelmaa laajempia  (katso johdanto-osan 37
kappale).

Koska EY:n perustamissopimuksen 88 artiklan 2 kohdan
mukaisen menettelyn aikana toimitettiin perusteellisia
tietoja muutoksista, komissio voi ottaa muutokset
huomioon arvioinnissaan. Komissio katsoo, ettd
muutokset perustuvat nyt realistisiin oletuksiin ja niissd
otetaan riittdvilld tavalla huomioon todellinen kehitys.

Komissio panee merkille, ettd suurin osa suunnitelluista
toimenpiteistd my0s toteutettiin suunnitellulla tavalla ja
yritys tekee kaikkensa toteuttaakseen myos jiljelld olevat
toimenpiteet, kuten muiden omaisuuserien ja tytiryh-
tididen myynti. Holzmannin liikevaihdon leikkaaminen
rakentamisen ydinalalla Saksassa noin 16 prosentilla
vuonna 2000 ja 22 prosentilla vuonna 2001 on kannat-
tavuuden palauttamisen kannalta tarpeen ja perustuu
ennen kaikkea asteittaiseen vetdytymiseen kannattamat-
tomasta toiminnasta kuten massatuotannosta.
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(98)

Komissio tietdd, ettd Holzmann-konserni ei tule saavutta-
maan alun perin suunniteltua hiukan voitollista tulosta
eikd edes nollatulosta (*°). Tavoite oli optimististenkin
odotusten perusteella kunnianhimoinen ja ottaen
huomioon Saksan rakennusteollisuuden kehitys vuonna
2000 tuskin toteutettavissa. Kehityksestd erityisesti kdrsi-
neet kaksi paitoimipistettd on nyt suljettu. Nayttdd silté,
ettd vuoden 2000 talouskehitys yhdistyneend joidenkin
toimenpiteiden myohistymiseen ja tytiryhtividen raken-
neuudistuksen kustannusten nousuun on johtanut
pelkistdadn Saksassa arviolta yli 170 miljoonan euron
operatiiviseen tappioon konsernitasolla, mikd on toden-
ndkoisesti johtanut kiteisvarojen hupenemiseen (%°).
Kéytettdvissd olevien arvioiden perusteella komissio
pddttelee, ettd  yrityksen — maksuvalmiusvarauksen
vuodelle 2001 téytyy olla vihissd. Komission kisityksen
mukaan maksuvalmiuden pitéisi kuitenkin riittad (ellei
sitten rakennusteollisuuden taloudellinen tilanne vaikuta
jatkossakin kielteisesti operatiiviseen tulokseen), jos
jdljelld olevat rakenneuudistustoimenpiteet — erityisesti
omaisuuserien ja tytiryhtididen myynti — pannaan
nopeasti tiytintdon ja ilmoitetut tuet saadaan kiyttoon.
Tassd yhteydessd komissio toteaa, ettd vuoden 2001
kehitykselld on ratkaiseva merkitys.

Suuntaviivojen kriteerien pohjalta komissio on tullut
arvioinnissaan sithen tulokseen, etti jo toteutetut ja
suunnitellut rakenneuudistustoimenpiteet ovat jarkevid,
vakuuttavia ja periaatteessa sopivia palauttamaan Holz-
mannin pitkdaikainen kannattavuus edellyttden, ettd
yritys onnistuu toteuttamaan ratkaisevat divestoinnit ja
supistukset nopeasti ja siten sdilyttdimain elinkelpoisuu-
tensa lyhyelld aikavililld.

Kilpailun turhan vidristymisen vilttiminen

(100) Suuntaviivojen 3.2.1. kohdan mukaan kilpailua varis-

tavat vaikutukset on hyvitettivd yrityksen toiminnan
jatkumisen tuomilla eduilla (varsinkin jos todetaan, ettd
yrityksen konkurssista johtuvien irtisanomisten netto-
madrdiset vaikutukset yhdessd jakeljjoille aiheutettujen
vaikutusten kanssa aiheuttaisivat paikallisia, alueellisia tai
valtakunnallisia tyollisyysongelmia) ja tarvittaessa riittd-
villd vastasuoritteilla kilpailijoiden hyviksi.

(") Holzmann itse ilmoitti 14. maaliskuuta 2001 konsernin tappion

(20

olevan noin 50 miljoonaa euroa vuonna 2000, mikd sen mukaan
johtuu ennen kaikkea Saksan rakennusteollisuuden jatkuvasta taan-
tumasta, viivdstyksistd laitosten myynnissi ja erdiden saksalaisten
tytiryhtididen odottamattomista rakenneuudistuskustannuksista.
Komission oli perustettava arvionsa liiketoimintasuunnitelmaan ja
velkojapankkeja varten laadittuihin kuukausiraportteihin. Kyseisissi
asiakirjoissa olevat luvut ndyttivit olevan perdisin eri lahteistd
konsernin sisiltid, minkd vuoksi niihin on suhtauduttava varauksella.
Komission resurssit eivdt riitd todelliseen tilintarkastukseen edes
konsulttien avulla. Vuoden 2000 vuosikertomus ei ollut vield saata-
villa, mutta liiketoiminnan todellinen tulos olisi silti voinut jiadi
varausten ja taseen osalta epdselviksi.

(101)

(102)

(103)

(104)

Saksan menettelyn kuluessa esittimdn vertailevan ana-
lyysin mukaan rakenneuudistustoimenpiteet ovat joh-
taneet noin 6 000 tyopaikan havidmiseen Holzmannilta
ja sen tytdryhtioistd ja noin 2 050 tyopaikan havidmi-
seen alihankkijayrityksistd. Selvitystilaan asettaminen sen
sijaan olisi merkinnyt sitd, ettd Holzmannilta hévidvien
tyopaikkojen midrd olisi ainakin viliaikaisesti ollut
suunnilleen sama, mutta tdméin jlkeinen konkurssime-
nettely olisi johtanut siihen, ettd alihankkijayrityksistd
olisi havinnyt yli 35000 tyopaikkaa. Komissio pitdd
kyseistd vertailevaa skenaariota realistisempana kuin alun
perin esitettyd Holzmannin tdydellistd “hadvidmistd” ja
tistd  seuraavaa  mahdollisesti 55 000—60 000
tyopaikan menetysti.

Selvitystilaa koskevassa skenaariossa esitetty korkea luku
alihankkijayrityksistd katoavista tyopaikoista tuntuu liioi-
tellulta, koska laskelmiin on otettu mukaan esimerkiksi
sellaiset alihankkijat, joiden liiketoiminnasta Holz-
mannilla on vain pieni osuus (esimerkiksi 7,5 % tai sen
alle), vaikkakin niiden konkurssiriski on arvioitu pieneksi
(todennikoisyys enintddn 10 %). Viite, ettd Holzmannin
selvitystila vaikuttaisi alihankkijoihin raskaammin kuin
menossa oleva rakenneuudistus, on kuitenkin vakuut-
tava. Ensinndkin Holzmann saavuttaa yli kaksi kolmas-
osaa rakennustuotannostaan alihankkijoiden avulla.
Toiseksi rakennushankkeet edellyttivit runsaasti etuka-
teisrahoitusta eikd pienilld yrityksilld tavallisesti ole
suurta maksuvalmiusvarausta. Jos suuryritys joutuu selvi-
tystilaan, tdlli on helposti dominovaikutus. Niin ollen
komissio on samaa mieltd liittohallituksen kanssa siit,
ettd yrityksen toiminnan jatkumiseen liittyy sekd talou-
dellisia ettd yhteiskunnallisia etuja.

Suuntaviivojen 3.2.2 kohdan c¢ alakohdan mukaan
kilpailijoihin kohdistuvat haitalliset vaikutukset on pyrit-
tdvd poistamaan mahdollisimman laajasti. Yleensd timd
ehto toteutetaan rajoittamalla tai supistamalla yrityksen
asemaa merkityksellisilldi markkinoilla. Timd on suhteu-
tettava tuen aiheuttamiin kilpailun véddristymisiin ja
etenkin yrityksen suhteelliseen painoarvoon asian
kannalta merkityksellisilli markkinoilla.

Imoitettujen tukien midrd 127,8 miljoonaa euroa on
vihiinen, kun se suhteutetaan yrityksen kannattavuuden
palauttamisen edellyttimaan ldhes 2 miljardin euron
rahoituspakettiin (alle 10 %). Suhde ei muutu ratkaise-
vasti, vaikka mukaan otettaisiin joulukuussa vuodeksi
myonnetty 63,9 miljoonan euron tukitoimenpide KfW II
(katso johdanto-osan 113 kappale). Kun otetaan
huomioon yrityksen kannattavuuden palauttamisen edel-
lyttdma koko rahoituspaketti, tukiméira ja tdstd seuraava
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kilpailun védristyminen on suhteellisen vaatimaton.
Toimenpiteet yrityksen markkina-aseman pienentdmi-
seksi ovat tihdn verrattuna huomattavia ja riittdvat
komission mielestd lieventimadn kilpailijoihin kohdis-
tuvia kielteisid seurauksia.

(105) Toimitettujen tietojen perusteella Holzmann-konserni oli

vuonna 1998 toisella sijalla Saksan rakennusmarkki-
noilla; vuonna 1999 yritys oli Saksan arvioiden mukaan
kolmannella sijalla (noin 2,8 miljardin euron kokonaislii-
kevaihdollaan). Saksan mairittimén rakentamisen ydin-
toiminnan alalla Holzmann oli vuonna 1999 1,9
miljardin euron litkevaihdollaan ja vuonna 2000 noin
1,6 miljardin euron liikevaihdollaan kolmannella ellei
jopa neljannelld sijalla. Rakennusalan kokonaisliike-
vaihdon (104 miljardia euroa vuonna 1999) ja rakenta-
misen ydintoiminnan kokonaisliikevaihdon (arviolta 92
miljardia euroa) perusteella mitattuna yrityksen markki-
naosuus oli noin 2—3 prosenttia molemmilla aloilla.
Ydintoiminnan merkityksellisilli segmenteilli Holz-
mannin markkinaosuudet arvioitiin seuraaviksi: alle 1
prosentti pienten hankkeiden, 3—4 prosenttia keski-
suurten hankkeiden ja 4—S5 prosenttia suurten hank-
keiden segmentilld (*!).

(106) Aluetoimistojen sulkemisen ja henkiloston vihentdmisen

myotd rakentamisen ydintoiminnan liikevaihto laskenee
vuonna 2000 arviolta 16 prosenttia ja vuonna 2001
vield 22 prosenttia. Nyt on tarkoitus sulkea enemmén
aluetoimistoja kuin alkuperdisessd suunnitelmassa esitet-
tiin. Holzmann vihentdd radikaalisti toimintaansa
pienten (liikevaihtoa vdhennetddn 25 % vuonna 2000 ja
50 % vuonna 2001) ja keskisuurten hankkeiden segmen-
tilld (liikevaihtoa vadhennetddn 35% ja 23 %). Kasvu
suurten rakennushankkeiden segmentilld, jota Holzmann
pitdd ydinosaamisenaan, on yrityksen kannattavuuden
palauttamisen kannalta ratkaisevaa (likkevaihto nousee
30 % vuonna 2000 ja pysyy ennallaan vuonna 2001).

(107) Lisaksi yritys vetdytyy kokonaan tie- ja asfalttirakentami-

sesta myymalld Deutsche Asphaltin, joka on yksi alan
johtavia yrityksid yli 2 500 tyontekijdllddn ja noin 300
miljoonan euron liikevaihdollaan. Terdsrakentaminen on
tarkoitus lopettaa ja 50 prosentin osakkuudesta maan-
alaiseen rakentamiseen erikoistuneessa Mobiuksessa on
tarkoitus luopua (katso johdanto-osan 51 kappale).

(*') Koska ydintoiminta on maddritelty laajasti, markkinaosuudet erityi-

sesti suurten hankkeiden se mentilf‘ai voivat olla aliarvioituja.
Parempia lukuja tai arvioita ei kuitenkaan ollut kiytettdvissd. Aiem-
massa kirjeessddn Saksa viittasi Bundeskartellamtin paatokseen (ks.
alaviite 8), jossa Holzmannin markkinaosuus suurten hankkeiden
segmentilli 1990-luvun alussa oli arvioitu huomattavasti suurem-
maksi (noin 20 %), todeten kuitenkin, ettd timinkin laskelman
perusteella markkinaosuus oli sittemmin laskenut vihintddn alle
15 %:n. Tissd yhteydessd on syytd todeta, ettd Bundeskartellamt oli
ottanut laskelmissaan huomioon vain muutaman tarjoajan markki-
naosuudet ja tistd syystd saksalainen tuomioistuin kumosikin
kyseisen paatoksen vuonna 1998 (Kart 3/95, Wirtschaft und Wett-
bewerb 5/1998).

(108)

(109)

(110)

(111)

Lisiksi on tarkoitus vihentdd huomattavasti toimintaa
lammitys-, tuuletus- ja ilmastointitekniikan alalla sekd
Frankin Eteld-Saksassa harjoittaman maanalaisen raken-
tamisen erikoistehtévissd. Taman lisiksi on jo luovuttu ja
luovutaan toiminnasta lukuisilla pienilli markkinaseg-
menteilld.

Divestoinnit sekd toiminnan lopettaminen ja supista-
minen ylittavdt selvisti alkuperdisessd suunnitelmassa
esitetyn tason. Huolimatta Holzmannin samanaikaisista
pyrkimyksistd nostaa tuottavuutta kyseiset toimenpiteet
johtavat markkina-aseman huomattavaan pienenemi-
seen, joten tdmdn osalta asianomaisten huomautukset
(katso johdanto-osan 57 kappale) voidaan jattdd
huomiotta.

Tarjonta Saksan rakennusalalla ylittdd kysynndn, koska
aleneva suuntaus erityisesti uusissa osavaltioissa jatkuu.
Kyseessi ei kuitenkaan ole suuntaviivojen 3.2.2 kohdan
c alakohdan i luetelmakohdassa tarkoitettu rakenteel-
linen ylikapasiteetti, koska tdmd viittaa yleensd
enemman teollisuustuotantoon kuin palvelusektoriin,
jolla kapasiteettia on yleensd paljon helpompi sopeuttaa
markkinaolosuhteisiin. Komissio yhtyy Saksan késityk-
seen, ettd  rakennusyritysten tuotantokapasiteetti
muodostuu padasiassa tyovoimasta ja vihdisemmdssd
maddrin varusteista, kuten nostureista ja kaivureista, jotka
useimmiten on vuokrattu. Molemmat “kapasiteettikate-
goriat” ovat liikuteltavissa ja voidaan asentaa uudelleen
ilman investointikustannuksia, joten kapasiteetin supista-
minen peruuttamattomasti siten, ettd alennetaan tuotan-
tolaitosten aiempaa tuotantokykyd pysyvisti, ei ole
mahdollista. Nyt kisiteltdvissd asiassa kapasiteetin supis-
taminen toteutetaan suuntaviivojen 3.2.2 kohdan ¢
alakohdan ii luetelmakohdan mukaisesti vihentimalld
runsaasti tyopaikkoja konsernissa sekd myymilld omai-
suuserid ja tytdryhtioitd.

Selvisti suurin osa toimenpiteistd kohdistuu Saksaan,
josta l0ytyvdat myos syyt aiempiin ongelmiin. Koska
konsernin rakennetta on tarkoitus tehostaa tytdryh-
tididen ja toiminta-alan suhteen, merkittivid tytiryh-
tididen divestointeja on toteutettu myos Itdvallassa,
Alankomaissa ja Espanjassa. Ranskan ja Espanjan
toimintansa Holzmann lopettaa kokonaan.

Komission mielestd kyseiset supistukset ja divestoinnit
riittdvdt tasoittamaan késiteltdvien tukitoimenpiteiden
kilpailua véiristavan vaikutuksen. Komissio ottaa myos
huomioon, ettdi PH AG:n toiminnan supistaminen ja
tytiryhtididen divestoinnit, leikkaukset ja lopettamiset
ovat olleet alun perin suunniteltua laajempia.
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(112)

(113)

(114)

(115)

Vihimmiismiirdin rajoitettu tuki

Komission mielestd Saksa on osoittanut riittavalld
tavalla, ettd tuen mdird rajoittuu rakenneuudistuksen
kannalta valttimittoméddn vihimmadismddrddn ottaen
huomioon yrityksen, sen emoyhtion ja osakkeenomis-
tajien kéytettivissd olevat varat. Yritykselle ei anneta
lisaa likviditeettid, jota se voisi kdyttdd kapasiteettinsa
laajentamiseen.

Imoitettujen tukien médrd 127,8 miljoonaa euroa on
vihiinen, kun se suhteutetaan pankkisyndikaatin yli 90
prosentin osuuteen rahoituspaketista (yli 65 % saadaan
yksityisiltd rahoituslaitoksilta, johdanto-osan 56 kap-
pale). Jos otetaan huomioon molemmat joulukuussa
2000 myonnetyt uudet luotot, KfW II -tukitoimenpide
eli 63,9 miljoonaa euroa on 20 prosenttia kokonaismaa-
rastd mukaan lukien II syndikoitu luotto (256 miljoonaa
euroa). Tukitoimenpiteiden osuus koko rahoituspaketista
on edelleen alle 10 prosenttia. Joidenkin rahoitustoimen-
piteiden erilainen kesto on kuitenkin otettava huomioon.
Kun se otetaan huomioon, tukitoimenpiteiden osuus ei
minddn ajankohtana yliti 15:td prosenttia kyseisend
ajankohtana kéytettdvissd olevista kokonaisvaroista.

Saksa on my0s osoittanut, ettd tuki rajoittuu vihimmais-
mddrain, joka oli tarpeen kattamaan marraskuussa 1999
kiytyjen neuvottelujen  kuluessa ilmenneet 141
miljoonan euron lisdriskit, joihin sisiltyivit mahdolli-
sesta selvitystilasta aiheutuvat seisokkikulut. Holzmannin
rahoitustilanteen vuoksi ei myoskddn ole vaaraa, ettd
tuet toisivat yritykselle ylimaaraistd likviditeettid. Tuki ei
saata tuensaajayritystd sellaiseen asemaan, jossa se voisi
noudattaa aggressiivista strategiaa markkinoilla tai lisatd
kapasiteettiaan. Tallainen vadrinkdytté ei myoskéin
vastaisi tuensaajan tavoitetta palauttaa yrityksen kannat-
tavuus.

Koska aiemmat pelastus- ja rakenneuudistuskeskustelut
pankkien kanssa olivat epdonnistuneet, komissio pyysi
menettelyé aloittaessaan Saksalta perusteellista selvitysta
syistd, joiden vuoksi valtion toimenpiteet olivat osoittau-
tuneet ratkaisevan tirkeiksi. Saksan toimittamien tietojen
ja velkojapankkien selvitysten perusteella komissio pait-
telee, ettd aiemmat neuvottelut eivdt kaatuneet pankkien
epdilyksiin rakenneuudistuksen periaatteista vaan erimie-
lisyyksiin osallistumisesta rahoituspakettiin ja ennen
kaikkea yksittdisten velkojien osuuksista pddomankoro-
tuksessa. Senkddn jilkeen kun viimeksi mainittu
ongelma oli ratkaistu, jiljelld olevia rahoitustarpeita,
muun muassa edelli mainittuja lisdriskejd, ei saatu
katettua. Néin ollen komission mielestd on osoitettu riit-
tavalld tavalla, ettd ilmoitetut tukitoimenpiteet olivat

(116)

(117)

(118)

tarpeen, jotta rakenneuudistussuunnitelma hyvaksyttai-
siin ja saataisiin tarvittavat varat suunnitelman toteutta-
miseksi sovitussa muodossaan.

KfW II -tuki yhdessd II syndikoidun luoton kanssa tuli
tarpeelliseksi ennen kaikkea sen vuoksi, ettd “asset
dealin” ja SVP:n toteuttaminen aiotulla tavalla epion-
nistui eivdtkd ilmoitetut tuet olleet kdytettdvissd. Kun
otetaan huomioon tuensaajayrityksen maksuvalmius
kyseisen muutoksen ajankohtana, toimenpide rajoittui
valttimadttomddn vahimmaismairdan. KfW Ikn luottoli-
miitti on kdytettdvissd 30 pdivddn lokakuuta 2001 asti
mutta ainoastaan, jos muut luottolimiitit on jo kiytetty.
Takaisinmaksun on tapahduttava viimeistddn 29 pdivind
marraskuuta 2001. Vaikka kyseiset tukitoimenpiteet
menevit ajallisesti jonkin verran pdaillekkdin, ei niin
ollen ole vaaraa, ettd Holzmannille annettaisiin yliméa-
rdistd likviditeettia.

Koska menettelyn aloittamisen yhteydessd ei toimitettu
selvitystd "value at risk” -periaatteen soveltamisesta yksit-
tdisten velkojapankkien osuuksiin, komissio ei voinut
sulkea pois mahdollisuutta, ettd julkisten pankkien osal-
listuminen rikkoi markkinataloussijoittajaa koskevaa
periaatetta eli merkitsi ndin ollen lisdid valtiontukea
yritykselle. Saksan tiedot (katso johdanto-osan 56
kappale) osoittavat, ettd yhdeksin julkisen velkojapankin
osuudet vaihtelivat yhteensi 26 prosentista (pddomanko-
rotus) 33 prosenttiin (I syndikoitu luotto). II syndikoidun
luoton osalta osuus oli yhteensd 32 prosenttia. Toimitet-
tujen selvitysten ja saamisia koskevien yksityiskohtaisten
tietojen perusteella komissio katsoo, ettd saamisten
perusteella "value at risk” -periaatteen mukaisesti porras-
tetut yksittdiset osuudet on laskettu samalla tavalla sekd
yksityisille ettd julkisille pankeille ja osuus padomanko-
rotuksesta jdi pienemmadksi sen vuoksi, ettd Deutsche
Bankin osuus suurimpana osakkeenomistaja ol
suurempi. Ndin ollen julkisten pankkien osallistuminen
velkojapankkien syndikaattiin vastasi markkinataloussi-
joittajaa koskevaa periaatetta eikd ollut tukea.

VIII LOPPUPAATELMAT

Komissio katsoo, ettd edelld kuvaillut toimenpiteet ovat
EY:n perustamissopimuksen 87 artiklan 1 kohdassa
tarkoitettuja valtiontukia. Komissio katsoo myos, ettd
tukitoimenpiteet tdyttavit vaikeuksissa olevien yritysten
pelastamiseksi ja rakenneuudistukseksi annettujen suun-
taviivojen edellytykset ja ovat EY:n perustamissopi-
muksen 87 artiklan 3 kohdan c¢ alakohdan nojalla
yhteismarkkinoille soveltuvia. Niin ollen ne voidaan
sallia,
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ON TEHNYT TAMAN PAATOKSEN:

1 artikla

Jaljempina kuvailluista toimenpiteistd muodostuvat valtiontuet
Philipp Holzmann AG:n rakenneuudistukseen ovat EY:n perus-
tamissopimuksen 87 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdan nojalla
yhteismarkkinoille soveltuvia:

a) valtiollisen Kreditanstalt fiir Wiederaufbaun myontima 150
miljoonan Saksan markan (76,7 miljoonan euron) piioma-
laina, jonka 30 piivind kesikuuta 2001 pédttyvad alkupe-
rdistd laina-aikaa voidaan pidentdd kahdellatoista kuukau-
della;

b) enintddn kahden vuoden pituinen ja 100 miljoonan Saksan
markan (51,1 miljoonan euron) suuruinen valtiontakaus;

¢) valtiollisen Kreditanstalt fir Wiederaufbaun myo6ntima 125
miljoonan Saksan markan (63,9 miljoonan euron) luottoli-
miitti, joka on maksettava takaisin 29 paivddn marraskuuta
2001 mennessa.

2 artikla

Tamid pddtos on osoitettu Saksan liittotasavallalle.

Tehty Brysselissd 8 pdivind toukokuuta 2001.

Komission puolesta
Mario MONTI

Komission jdsen




