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HATAROZATOK

A BIZOTTSAG HATAROZATA

(2011. 4prilis 20.)

a Finnorszag dltal a Componenta Oyj részére nydjtott C 37/04 (ex NN 51/04) szimd intézkedésrél

(az értesités a C(2011) 2559. szdmii dokumentummal tortént)

(Csak a finn és a svéd nyelvii széveg hiteles)

(EGT-vonatkozdsi szdveg)

(2011/529/EU)

AZ EUROPAI BIZOTTSAG,

tekintettel az Eur6pai Unié miikodésérdl sz016 szerzédésre és
killonosen annak 108. cikke (2) bekezdésének els albekezdé-
sére,

tekintettel az Eurépai Gazdasagi Térségrél sz6l6 megéllapodésra
és kiilonosen annak 62. cikke (1) bekezdésének a) pontjira,

miutdn az érdekelt feleket a fent emlitett rendelkezéseknek
megfelelGen felkérte észrevételeik megtételére (1),

mivel:

I. ELJARAS

(1)  2004. marcius 10-én panasz érkezett a Bizottsighoz a
Metalls Verkstadsklubb vid Componenta Alvesta AB-t6l,
amelyben a panaszos Karkkila vdros (a tovdbbiakban:
,Karkkila”) dltal a Componenta Corporation Oyj (a tovab-
biakban: ,Componenta”) részére nydjtott éllitdlagos
tdmogatdsi intézkedésrdl tajékoztatta a Bizottsdgot. A
Bizottsig a 2004. november 19-én kelt levelében tdjé-
koztatta Finnorszdgot az EK-Szerz8dés 88. cikkének (2)
bekezdése (jelenleg az Eurdpai Unié miikodésérsl szold
szerzGdés 108. cikkének (2) bekezdésében) szerinti eljards
megkezdésérdl a tdmogatdssal kapcsolatban. A Bizottsdg
hatdrozata az eljdrds megkezdésérdl megjelent az Eurdpai
Unié Hivatalos Lapjdban (?). A Bizottsdg felkérte az érin-
tetteket az intézkedéssel kapcsolatos észrevételeik benytj-
tasdra, de nem kapott ilyen jellegli észrevételeket.

(2) A Bizottsdg 2005. oktéber 20-dn fogadta el a végleges
elitéld  hatdrozatot, és felszolitotta  Finnorszdgot,
hogy térittesse vissza a tdmogatdst a Componentdval

() HL C 49., 2005.2.25., 11. o.
(%) Ldsd az 1. ldbjegyzetet.

(a 2005. évi hatdrozat). A hivatalos vizsgalati eljdrds lezd-
rasardl szold 2005. évi hatdrozat megjelent az Eurdpai
Unié Hivatalos Lapjdban (}). A Componenta fellebbezési
eljdrdst inditott a hatdrozat ellen. A 2008. december
18- itélet (a tovdbbiakban: az itélet) megsemmisitette a
hatdrozatot, mivel az nem nydjtott megfelel§ indoko-
last (%).

Finnorszdg 2010. janudr 5-én és janudr 10-én kelt leve-
lében kiildte el észrevételeit, amelyek két, a szoban forgd
ingatlan értékének meghatdrozasival kapcsolatos tanul-
mdnyt is tartalmaztak. A Bizottsdg 2009. janudr 9-én,
2009. jalius 23-dn és 2010. janudr 8-dn hdrom tovabbi
informécidkérést kildott ki, amelyeket a 2009. madrcius
9-én, 2009. oktdber 15-én és 2010. mdrcius 5-én beér-
kezett levélben vélaszoltak meg. A Bizottsdg, valamint a
finn kormdny és a kedvezményezett képvisel6i kozotti
megbeszélésre 2009. november 23-dn, Briisszelben keriilt
Sor.

II. A TENYEK ISMERTETESE
1. Tranzakcié

A Componenta fémipari véllalat, amelynek székhelye a
finnorszagi Karkkildban van. Finnorszdgban, Hollandi-
dban és Svédorszdgban is miikodnek gydrtdlizemei. A
véllalat 2004. évi 316 milli6 EUR arbevételének nagy
része a skandindv orszdgokbdl és Kozép-Eurdpdbdl szdr-
mazik. A konszern 2004-ben mintegy 2 200 {6t foglal-
koztatott.

A vizsgdlat targyat képezd tranzakcié a Karkkilan Keskus-
takiinteistot Oy (a tovabbiakban: KK) nev(i ingatlanvélla-
latot érinti, amely ingatlanokkal rendelkezett a Helsinkit6l
65 km-re északnyugatra fekvs Karkkildban. A KK fele-
fele ardnyban a Componenta és Karkkila tulajdondban
volt. 1996-ban a kozos vallalatban résztulajdonos part-
nerek egyenként 1 670 184 EUR 0sszegli kamatmentes
részvényesi kolesont nydjtottak a KK-nak.

() HL L 353., 2006.12.13., 36. o.

(*) T-455/05. sz. Componenta Oyj kontra Bizottsdg iigy (EBHT 2008.,

11-336. 0.
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A 2003. december 16-dn kotott addsvételi szerz8dés
szerint a Componenta tulajdondban 1év6 részvények
2383 276,50 milli6 EUR Gsszegért valé megvésarlasaval
a varos megszerzi a KK feletti kizdrélagos tulajdonjogot.
A tranzakci6 két részbdl éllt:

— a Componenta 713 092,50 EUR-t kapott Karkkil4tdl
a részvények 50 %-aért,

— a KK visszafizette ~a  Componentinak az
1670 184 EUR  Osszegli  részvényesi  kolesont,
amelyet a Componenta 1996-ban nydjtott neki.
Ennek érdekében Karkkila ugyanolyan 0sszegd,
kamatmentes kolcsont nydjtott a KK-nak. Igy a
Componenta helyett Karkkila lett a hitelezé.

Karkkila 2 383 276,50 EUR 6sszeget mozgositott a fenti
tranzakciohoz; 713 092,50 EUR-t a KK részvényeiért,
1 670 184 EUR-t pedig a KK-nak nyujtott kamatmentes
kolesonre.

A részvényekért fizetett drat a Karkkila altal 2003-ban
eladott ingatlanok szokdsos drai alapjin szdmitottak ki.

1. tdbldzat

A KK dltal eladott telkek négyzetméterdra

(EUR-ban)

1. zobna

Csaladi hazak 11,11

Sorhazak 88,81

Toronyhdzak 79,56
2. zbna

Csaladi hazak 10,19

Sorhdzak 74,02

Toronyhdzak 64,76
Egyéb

A virosfejlesztési terven kiviil es§ kozmdi- 1,18

vesitetlen foldteriiletek

Kozparkok szdmadra kijelolt teriiletek 1,18

Ezeket a szokdsos arakat alkalmaztdk a tranzakcid idején
a KK foldteriilet-portfélijaban 1évs ingatlanokra, majd
elosztottdk kettGvel, ennek eredményeképpen alakult ki
a részvények 713 092,50 EUR vételdra.

Karkkila és a Componenta dltal kotott addsvételi szer-
z8dés ezenkiviil a kovetkezGket tartalmazta:

a) az cladd villalja, hogy megvalésitja a Componenta
Karkkila Oy Karkkildban 1évé termelGiizemeinek az
1. szamt mellékletben pontosabban meghatarozott

(1m)

(12)

(14)

bévitési beruhdzdsat. A beruhdzds a becslések szerint
2004-ben 50-70 4j fdallist munkahelyet teremt
Karkkildban (2003-ban a foglalkoztatottak szdma
130 {6 volt);

b) amennyiben az eladé nem kezdi meg 2004-ben az
el6z6 pontnak megfeleléen a bdvitési beruhdzast, a
vev§ eldllhat a szerz&déstdl.

Az addsvételi szerz8dés 1. melléklete szerint a Compo-
nenta egyesiti a konszern két gydrtéiizemének, az alvestai
(Svédorszagban taldlhatd) és a karkkilai ontodéjének tevé-
kenységét, és az ontode jovébeli helyszinére vonatkozd
dontés elemzés eredményén alapul majd. Az alvestai
ontodét 2005-ben bezdrtdk, és a gydrtdst dthelyezték
Karkkildba.

A Componenta tulajdondban 1évé KK-részvények megvé-
sarlasat kovetGen Karkkila dontést hozott a KK megsziin-
tetésérdl és a foldtertiletek varosra val6 dtruhazdsarol.

2. A KK eszkozei

Karkkila koriilbelil 65 kilométerre északnyugatra fekszik
Helsinkitsl a 2. szdmd f6at mellett, Uusimaa tartomdny
északkeleti részén. Karkkildban 2003-ban mintegy 8 500-
an laktak. A vdros a 19. szdzadban alapitott Hogfors
kohadszat koriil épiilt fel, északi része pedig egy t6 mellett
hiiz6dik.

A KK tulajdondban 1évé ingatlan 730 000 m2-nyi fold-
teriiletre terjedt ki Karkkilaban és kozvetlen kornyeze-
tében, a varoskozponttdl 2,5 km-re. 2003 decemberében
a kovetkez6 volt a helyzet:

— A legértékesebb foldteriilet az asemanrantai teriileten
taldlhaté (1. zona), és toronyhdzak épitésére jelolték
ki. Ez a teriilet a KK-portf6lié értékének koriilbeliil
felét teszi ki.

— A foldteriilet legnagyobb része a haapalaifuusitaloi
varosrészen (2. zéna) taldlhatd. Csalddi hazak épité-
sére jelolték ki, és a portfolid teljes értékének koriil-
beliil egynegyedét teszi ki.

— A portfélié tartalmaz tovabbd néhdny, mds lakéove-
zetben 1év6, csaladi hdz épitésére szolgdld telket, a
Takko I. teriileten 1évG, toronyhdzak épitésére kijelolt
foldteriletet, és néhdny sorhdzat.

— A foldteriilet egy részét kozparkok szdmdra jelolték
ki.

— A portfdlié tartalmaz néhdny, a varos teriiletén kiviil
es@ kozmtivesitetlen foldteriiletet is.
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(15) Az ingatlan 8sszesen koriilbeliil 160 telekbdl 4ll. Karkkila [II. FINNORSZAG ESZREVETELEI

17)

(18)

(19)

a teriilletek egy részét azonban 4t akarta alakitani és
kisebb telkekre akarta osztani. A tranzakcié idején a KK
volt messze a legnagyobb ingatlantulajdonos Karkkildban.

A kizdrélagos tulajdonjog megszerzése utin Karkkila a
foldteriiletek egy részét bérbe akarta adni a mikodési
koltségek fedezésére. A KK miikodési koltségei (bérek,
bérleti dij, a kolcsonok kamatai) 2000 és 2003 kozott
legfeljebb 40 000 EUR-t tettek ki.

3. Tovabbi lényeges informdaciok

Karkkila Helsinkité]l valé tdvolsiga alkalmassd teszi a
varost az ingdzdk befogaddsira. A Helsinkiben ¢és
kornyékén taldlhaté ingatlanok rendkivil megdragultak,
és az drak tovabbra is novekszenek. Ez az infldcios
nyomds arra Osztonozte az embereket, hogy a féviros
koriili teleptiléseken telepedjenek le, ami kihatott az
ottani ingatlandrakra. Karkkila hdrom madsik varossal,
Vihtivel, Lohjdval és Hyvinkadvel egyiitt alternativanak
szamit az itt letelepedni szdndékozdknak. A vérosok
tavolsdga Helsinkitdl:

2. tdbldzat

Tévolsigok HelsinkitGl

Lohja 52 km 38 perc
Hyvinkaa 56 km 45 perc
Vihti 58 km 42 perc
Karkkila 68 km 50 perc

Ezek a telepiilések sok #ij lakét vonzottak. Ennek kovet-
keztében az ingatlandrak jelentds mértékben megnéttek a
tranzakcio el6tt (és utdn): Karkkildban megdupldzddtak,
egyes esetekben pedig hatszorosukra néttek.

A 2000-ben kozzétett hivatalos elSrejelzések szerint
2025-re Karkkila népessége 9 600 fére emelkedhet, ami
azt jelentené, hogy 600 uj lakdsra lenne szitkség. Hama-
rosan kideriilt azonban, hogy ezek az elSrejelzések meg
sem kozelitik a tényleges népességnovekedést. Harom
évvel késébb, a tranzakcid idején, Karkkila varhat6 lako-
ingatlan-igénye évente koriilbeliill 70 4j lakast jelentett,
amit az Uusimaa régié tandcsa altal készitett, a 2025-ig
terjedd idGszakot feloleld tanulmdny nem sokkal késébb
meg is erdsitett. (A gyakorlatban 2005-ben 63, 2006-ban
137, 2007-ben pedig 95 4j lakds épiilt.)

A tranzakciét megel6z8 ot év alatt az ingatlandrak Kark-
kildban atlagosan 30 %-kal néttek.

(21)

(22)

Finnorszag harom utélagos szakért6i tanulmanyt nydjtott
be a foldteriilet értékbecslésérsl. A tanulmanyok kovet-
keztetései szerint a kifizetett r megfelelt a piaci drnak. A
Bizottsdg els, 2005. évi hatdrozatdban elutasitotta az
els6 vizsgdlati eljdrds sordn benydjtott tanulmdnyt (A.
tanulmdny) (°). A 2005. évi hatdrozat elfogaddsa utin
Finnorszdg két tovabbi szakértSi tanulmdany elkészitésére
adott megbizdst. Ezek kozil az els§ (B. tanulmdny) csak
egy altalanos nyilatkozatot tartalmaz arrél, hogy a fold-
teriilet értékbecslése pontos volt, de nem tér ki a részle-
tekre. A mdsodik tanulmdny, a KP&P-jelentés (C. tanul-
maény) Karkkila és a kornyéki telepiilések ingatlanpiacat
elemzi részletesebben.

Finnorszdg szerint Karkkila azért szerezte meg a részvé-
nyek kizdrélagos tulajdonjogat, mert az kozép-, illetve
hosszt tavi, alacsony kockazatl befektetés volt. A szom-
szédos telepiilések ingatlandrainak folyamatos néveke-
dését, Karkkila népességének becsiilt novekedését, a
meglévd keriiletek telitettségét és a terjeszkedés szitkségét
tekintve Karkkila vdrosi tandcsa gy gondolta, hogy a KK
kizdrélagos tulajdonjogdnak megvdsarldsa nyereséges
lenne.

Finnorszdg kifejtette tovabbd, hogy a kizdrélagos tulaj-
donjog megszerzésének mdsik oka az eljardsok felgyorsi-
tasdnak lehetdsége volt. Finnorszdg tobb alkalommal is
utalt arra, hogy Karkkila és a Componenta kozotti egyitt-
mtikodés nem volt idedlis, mivel kereskedelmi érdekeik
iitkoztek. A partnerek megdllapodtak, hogy befejezik a
kozos vallalkozast, és igy elkeriilik a dontéshozatali holt-
pontokat. Kiilonosen azért, mert szdmos dontést kellett
hozni a haapalaifuusital6i varosrészen 1évg telkek djra-
osztdsdrol a teriilet fejlesztésének elGsegitése érdekében.
Mivel az ingatlaniigyletek nem tartoztak a Componenta
f6 tevékenységi korei kozé, az dllt érdekében, hogy
felhagyjon ezzel a tevékenységi korrel, mig Karkkildnak
az allt érdekében, hogy teljesen fuggetlenil irdnyithassa a
foldteriiletek fejlesztését.

Finnorszdg kifejtette azt, hogy a Vihtivel, Lohjival és
Hyvinkdavel valé Osszehasonlitds miért tartozik a
targyhoz. Finnorszdg kiemelte tobbek kozott azt is,
hogy nincs vasati személyszallitds Vihtibe és Lohjdba,
amely pedig megkonnyitené az ingdzok utazdsat az emli-
tett telepiilések és Helsinki kozott.

Finnorszdg hatdrozottan éllitja, hogy a 2005. évi bizott-
sagi hatdrozatban kiszdmitott tdmogatdsi Osszeg hibds
volt, mivel a részvényesi kolcsont kétszer vették figye-
lembe. A kolcsont levontdk a véllalat értékébdl a részvé-
nyek 50 %-dnak a kiszamitdsdhoz, és figyelembe vették a
koleson Componentdnak val6 visszafizetésének megalla-
pitdsanal is. Ezért Finnorszdg szerint a részvények dra
(713 092,5 EUR) mar tartalmazza a kolcsont, mivel az
osszegét a KK nettd értéke alapjan szdmitottdk ki.

() A Bizottsdg elGszor is megdllapitotta, hogy a tanulmdny nem jelzi

egyértelmden, hogy a KK tulajdondban 1év6 foldteriiletek értékbecs-
lésére vonatkozik, mdsodszor pedig azt, hogy az értékbecslésben
nem tintették fel, hogy ha egy piaci befektet§ egyszerre adta
volna el az Osszes foldteriiletet, milyen drat kapott volna a tran-
zakci6 idején.
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IV. ERTEKELES
(26) Az EK-Szerzédés 87. cikkének (1) bekezdése értelmében

(28)

(30)

a tagillamok dltal vagy dallami forrdsb6l béarmilyen
formédban nydjtott olyan tdmogatds, amely bizonyos
véllalkozdsoknak vagy bizonyos druk termelésének
elényben részesitése dltal torzitja a versenyt, vagy a
verseny torzitdsaval fenyeget, Osszeegyeztethetetlen a
koz6s piaccal, amennyiben ez érinti a tagdllamok kozotti
kereskedelmet. Az Eurdépai Unié Birdsiga itélkezése
szerint a tagallamok kozotti kereskedelem befolydsoldsa
megval6sul, amennyiben a tdmogatdsban részesiils
véllalat olyan gazdasagi tevékenységet folytat, amelynek
a tagéllamok kozotti kereskedelem is részét képezi.

A bels§ piacon tobb vallalat is gydrtja ugyanazokat a
termékeket, mint a Componenta, és ezekkel intenziv
kereskedelem folyik a tagdllamok kozott. Az EUMSZ
107. cikkének (1) bekezdése értelmében az onkormany-
zati forrdsok is az dllami forrdsok kozé tartoznak (9).
Tehdt a kérdéses tranzakci6, amelyet Karkkila forrdsaibdl
finansziroztak, a 107. cikk (1) bekezdése értelmében
dllami forrdsokat is tartalmaz. Igy a Componentinak a
tranzakcioval kapcsolatban nytjtott el6nyok, amelyeket a
Componenta rendes piaci feltételek kozott nem kapott
volna meg, az EK-Szerz8dés 87. cikke (1) bekezdésének
hatdlya ald esnének. Kovetkezésképpen a széban forgd
esettel kapcsolatban az a legfontosabb kérdés, hogy a
Componenta akkora osszeget kapott-e, amelyet a rendes
piaci feltételek kozott nem kapott volna meg.

A Bizottsdg megdllapitja, hogy a Componenta és Karkkila
altal kotott adasvételi szerzGdés visszafizetési zdradéka
arra is utalhat, hogy a Karkkila dltal kindlt vételi feltételek
célja az volt, hogy arra 6sztondzzék a Componentdt,
tartsa meg karkkilai gyartéiizemét, és zdrja be alvestai
kohdszatdt.

Az els6fokt birdsdg itélete () szerint a megéllapoddsnak
voltak feltételei, de nem hatdrozta meg a kovetkezmé-
nyeket. Még ha a feltételesség utal is arra, hogy a tran-
zakci6 a Componenta szdmdra el6nyos feltételekkel
tortént, a Componentdnak nem szdrmazott olyan elénye,
amely egyértelm@ien az emlitett zdradékokbol ered. S6t
egyrészt, mint ahogy az az aldbbiakban is kideril, a
Componentdnak a KK-ban 1év6 részesedéséért fizetett
0sszeg nem haladta meg a piaci drat, mdsrészt pedig a
Bizottsdg nem taldlt bizonyitékot egyéb el6nyokre,
amelyeket a Componenta az emlitett zdradékok alapjdn
kapott volna. Ezért a Bizottsdg megvizsgalta, hogy a rész-
vények 50 %-dt tulajdondban tartd piaci befektet ezen
feltételek mellett megszerezte volna-e a kizdrdlagos tulaj-
donjogot.

Az esetjog szerint ,jollehet az a magdnbefektet6i maga-
tartds, amelyhez a gazdasdgpolitikai célkitizések szerint
eljar6 édllami befektetG beavatkozdsit hasonlitani kell,
nem feltétlenil a tobbé-kevésbé rovid tavi megtériilés

(%) 248/84. sz. Németorszdg kontra Bizottsdg tigy (EBHT 1987., 4013. o.,
17. pont).

(') T-455/05. sz.

Componenta kontra Bizottsdg tigy (EBHT 2008.

11-336. 0.).

(31)

(32)

(33)

(34)

céljaval t6két elhelyezd hagyomdnyos befektet§ magatar-
tasa, annak legalabb az olyan, strukturilis, dtfogd vagy
dgazati politikdt folytaté magdnholding vagy -cégcsoport
magatartasdnak kell lennie, amelyet hosszabb tava jove-
delmez6ségi kilatisok vezérelnek” (%).

1. Altalinos megfontoldsok a részvények értékével
kapcsolatban

A hat6sdgok altali foldteriilet- és épiiletértékesités dllami
tdmogatdsi elemeirSl sz6lé Dbizottsdgi  kozlemény (%)
(a tovabbiakban: a kozlemény) nem alkalmazhat6 kozvet-
leniil, mivel a széban forgd eset nem foldteriilet eladd-
saval, hanem egy ingatlanvallalat részvényeinek megvéte-
lével kapcsolatos. Az emlitett kozlemény elvei azonban
alkalmazhatéak, hiszen a KK részvényeinek értékét alap-
veten a portfélidjaban 1évs foldteriiletek piaci értéke
hatdrozza meg. Igy a KK tulajdondban 1évé foldteriiletek
értékének  meghatdrozdsa dont§  jelentdségli  annak
meghatdrozdsaban, hogy volt-e dllami tdimogatds.

Mindenesetre a kozlemény a piacgazdasigban miik6dd
magéanbefektetd elvén alapul, vagyis az dllami hatésigok
altal torténd foldeladds nem tartalmaz allami tdmogatdsi
elemeket, amennyiben olyan dron adtdk el, amelyet egy
magdnbefektetd rendes piaci koriilmények kozott kifizet-
hetett volna.

A Bizottsag agy véli, hogy az elemzést arra az drra kell
alapozni, amelyet a KK részvényeinek 50 %-dt birtokld
piacgazdasagi befektetd fizetett volna a kizdrélagos tulaj-
donjogért. Egy piacgazdasdgi befektet§ arra alapoznd az
arat, amelyet kifizetne, hogy mennyi hasznot remélhet a
befektetéstdl.

A széban forgd esetben a Componenta nem probélt
mésik vevSt keresni. Az allt az érdekében, hogy részvé-
nyeit a mdsik részvényesnek adja el. S6t a részvényesi
megallapodds (19) és a KK alapité okirata (1) szerint Kark-
kildnak el@vasarldsi joga volt a Componenta tulajdondban
1év8 KK-részvényekre, a KK-nak pedig visszavasarldsi joga
volt, amennyiben a Componenta megprébélta volna
eladni a részvényeket harmadik félnek. Ezek a szabdlyok
arra 6sztonozték a Componentdt, hogy ne keressen mds
vevSket. Rdaddsul a tobbi magdnbefektet§ sem akarta
volna megvdsdrolni a KK részvényeinek 50 %-it, kivéve,
ha ezéltal megszerezték volna a kizdrélagos tulajdon-
jogot. Az olyan 4j partnereket, akik nem szerezték meg
a KK osszes részvényét, kotné a KK alapité okirata (12),
amely szerint a KK célja az, hogy a lakossdg érdekében
lelassitsa a karkkilai foldteriiletek és hdzak drdnak nove-
kedését.

(%) C-42/93. sz. Spanyolorszdg kontra Bizottsdg iigy (EBHT 1994,
1-4175., 14.pont).

() HL C 209., 1997.7.10., 3. o.
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(35) A Bizottsdg gy gondolja tovabbd, hogy az olyan piac- 6vatos becsléssel azt jelentené, hogy minden évben

(36)

(37)

(38)

(39)

gazdasdgi részvényes, aki megszerezné a kizdrélagos
tulajdonjogot, a teljes befektetés finanszirozasét is figye-
lembe venné (2,37 milli6 EUR a részvényekért és a
kolcsonért).

A részvényesi kolcson visszafizetése tekintetében a
Bizottsdg megdllapitia, hogy a KK portflidjdban lévg
eszkozok értékét 4,9 millio EUR-ra becsiilték. Ez az
érték nagyrészt a 3,34 milli6 EUR Gsszegll tartozdsokat
érintette, ami azt jelenti, hogy a koleson visszafizetése
nem okozott gondot.

Finnorszdg kifejtette tovabbd azt is, hogy Karkkila azt
tervezte, hogy a tranzakcié utdn megnoveli a bérbea-
dasbol szarmazé bevételeit annak érdekében, hogy
fedezni tudja a KK finanszirozdsi és makodtetési koltsé-
geit (a tranzakcié el6tt évente kevesebb mint
40 000 EUR volt). Amennyiben a véros vélik az egyediili
részvényessé, megvaltoztathatja a KK alapité okiratdt,
amely eddig korldtozta az arképzési politikdval kapcso-
latos szabadsdgat. Tehdt amint a vdros megszerzi a KK
feletti teljes tulajdonjogot, jogi szempontbdl semmi nem
dllna az atjdban annak, hogy megemelje a bérbeaddsbdl
szarmazo6 bevételeit.

A Bizottsdg megéllapitia, hogy a késébbi fejlemények
megerGsitették, hogy a koltségeknek a bérbeaddsbol szar-
mazé bevételek altali fedezése ésszer(i terv volt. Karkkila
28 hosszli tava bérleti szerz8dést kotott, amelyek az
alabbi bevételt eredményezték:

3. tdbldzat

A bérbeadisbdl szirmazo6 bevételek a tranzakcié utin

(EUR-ban)
2004 146 907
2005 152 843
2006 171 238
2007 182 525
2008 200 519

A kamatmentes kolcsonért cserébe egy magdnbefektetd
azt vdrta volna, hogy novekedjen a tulajdondban 1évé
részvények értéke. A széban forgd esetben a befektetés
hozama a KK tulajdondban 1év6 ingatlanok értékének
novekedésében nyilvanult meg. Finnorszdg kifejtette,
hogy a KK tulajdondban 1évé foldteriiletek értéke jelen-
tésen novekedett 1996 és 2003 kozott. A tranzakciot
megel6z8 ot év alatt a karkkilai ingatlandrak atlagosan
30 %-kal, 2005 és 2008 kozott pedig koriilbelil
10 %-kal néttek.

Karkkila népessége ugyanakkor az el6rejelzések szerint
2025-ig évente tobb mint 100 f6vel nétt volna, ami

(41)

(42)

(44)

legalabb 70 j lakdsnak kellene épiilnie a vdrosban ('3).

Ezen okokbdl a maginbefektetSk jelentds novekedést
varhatndnak a KK-ban 1év§ részesedésének értékében.

2. A foldteriilet értéke

A Bizottsdg elsé lépésként azt vizsgdlta meg, hogy a
Karkkila dltal a részvényekért fizetett vételi ar haszonnal
jart-e a Componenta szdmdra abb6l adéddan, hogy az
elad6 rendes piaci korilmények kozott alacsonyabb
dron tudta volna eladni a részvényeket.

Finnorszdg a kovetkez6képpen hatdrozta meg a KK
eszkozeinek értékét (14):

4. tdbldzat

A KK eszkozeinek értéke Finnorszdg szamitisai szerint

A foldtertilet jelenlegi értéke 5067 988
Készpénz és bankbetétek 28 256
Eszkozok osszesen 5096 244
Részvényesi koleson 3340 368
Rovid lejarata kotelezettségek 107
Tartozdsok Gsszesen 3340 475

A KK nett6 értéke 1755769
A KK netté értékének 50 %-a 877 885

A foldteriilet értékét a Karkkila altal 2003-ban eladott
ingatlanok szokdsos drainak megfelel6en szdmitottdk ki.
Ezek Karkilla teljes terilletére vonatkozd, egységesen
meghatdrozott drak voltak, a két zéna kozotti kiilonb-
ségek figyelembevételétsl eltekintve. A Finnorszdg dltal
benytjtott adatok alapjan nyilvanvalévd vélt, hogy a
tényleges piaci drak jelentds eltéréseket mutatnak a
killonboz6  keriiletek és lakoovezetek kozott. Igy a
Bizottsdg értékelése csak az érintett teriiletekre terjedt ki.

A Bizottsig megéllapitja, hogy Karkkila kozép-, illetve
hosszt tava perspektiviban gondolkozott, amikor a kiza-
rélagos tulajdonjog megszerzése mellett dontott. Bevett
gyakorlat az ingatlanpiacon, hogy a piaci szereplék adott
esetben jelentSs kozép-, illetve hosszi tavi értéknoveke-
dést varnak. Karkkila hosszt tavi befektetési stratégiat
kovetett, és az volt a célja, hogy a jovébeli eladdsok
novekedése révén profitot termeljen.

(**) Lasd Karkkila 2006. évi gazdasagpolitikdjit és az Uusimaa régi6
tandcsa dltal a 2000-es évek elején készitett népességi és foglalkoz-
tatdsi felmérést.

(") Ezek az értékek némileg eltérnek a Finnorszdg dltal az elsG vizsgdlati

idgszakban benyujtott adatoktdl. Finnorszdg az Gjabb vizsgilati
eljards céljabdl kijavitotta az adatokat.
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(46)  Finnorszdg szemléltette, hogy Karkkilinak minden oka toronyhazak épitésére szolgdl6 telkekre pedig még tobb.

(48)

(49)

(50)

megvolt arra, hogy kozép-, illetve hosszi tdvon a lakdsok
irdnti kereslet szdmottevs er8sodését el§idézd, jelentSs
népességnovekedéssel szamoljon. A legfébb ok az volt,
hogy a Helsinkit6l északra és nyugatra fekvé hirom tele-
piilés, Vihti, Lohja és Hyvinkdd sok lakodt, koztik sok
ingdz6t vonzott. Ennek eredményeképpen az ingatla-
ndrak gyors iitemben és folyamatosan névekedtek, és
nem tiint gy, hogy a kozeljovében ez a novekedés lelas-
sulna. 2003-ban ezeken a szomszédos telepiiléseken az
ingatlandrak dtlagosan 2,5-sz6r magasabbak voltak, mint
Karkkildban. Ezért Karkkila arra szdmitott, hogy a tovabbi
aremelkedések miatt az emberek a legkozelebbi alternativ
lakohelyre, Karkkildba koltoznek majd, még akkor is, ha
Karkkildban is jelent6sen emelkednek az drak. Nem tiint
megalapozatlannak az a vdrakozds, hogy a karkillai ingat-
landrak akdr meg is dupldzédhatnak.

Habér a késébbi fejlemények kozvetleniil nem relevansak
a tranzakcio el6zetes értékelésében, a hdrom szomszédos
telepiilés ingatlandrainak alakuldsa a tranzakciét kovetd
években megerGsitette, hogy az el6rejelzések helyesek
voltak. Néhdny esetben az ingatlandrak meghaladtdk a
karkkilai ingatlandrak négyszeresét.

A Karkkila népességének novekedésére vonatkozd eldre-
jelzések masik oka az volt, hogy tervbe vették a Karkki-
laba vezet6 Ut feltjitdsat — a tranzakcid idején mar készen
voltak a tervek, késébb pedig végre is hajtottdk Sket.

A kizdrolagos tulajdonjog megszerzését a népességnove-
kedésre vonatkozo hivatalos eldrejelzések is osztonozték.
Uusimaa régié tandcsa 2000-ben kozzétette elzetes
tanulmdnydt, amely szerint Karkkila népessége 2025-re
9 600 fére emelkedhet (vagyis koriilbelil 10 %-kal), és
hogy 600 1j otthonra lesz sziikség. Hamarosan bebizo-
nyosodott, hogy ez az el8rejelzés tul dvatos volt. A tran-
zakeié idején Karkkila sokkal nagyobb népességnoveke-
désre szamitott, amely tovabbi, évente legaldbb 70 dj
lakdsigényt eredményezett volna.

Ezt a porzitiv el6rejelzést kés6bb megerdsitette az Uusima
régi6 tandcsa dltal 2009. augusztus 18-dn kozzétett
tanulmdny is, amely szerint Karkkila népessége 2030-ig
évente 100 fével emelkedhet, igy évente 70 j lakdsra
lesz szitkség. Végil még ezt a mdsodik elSrejelzést is
talszdrnyaltak, hiszen 2006-ban 137, 2007-ben pedig
95 4j otthon épiilt.

Meg kell emliteni azt is, hogy a KK volt messze a legna-
gyobb ingatlantulajdonos Karkkildban. A tranzakcid
idején a portfélioban 1évé telkek tényleges szdma bizony-
talan volt, mivel Karkkila fel akarta osztani és 4t akarta
formalni néhdnyukat (kilonosen a haapalai/uusital6i
varosrészen lévdket). Rdaddsul a csalddi hdzak épitésére
szolgald telkekre tobb lakds is épithet§ telkenként, a

(52)

(53)

A Finnorszag altal benyujtott portfélidlista 140-nél keve-
sebb hdzépitésre szolgdld telket tartalmaz (a maradékot
parkok épitésére jelolték ki). A tranzakcid idején el8rejel-
zett, évente 70 Uj lakdsigény alapjn a kovetkezd 10 évre
vetitett igény 700 4j lakds lenne, a kovetkezd 20 évre
pedig 1 400. Mivel a KK-nak nem volt jelentSs verseny-
tirsa Karkkildban, Karkkila ésszertien azt vérta, hogy a
portféliéban szerepld legtobb, ha nem is az osszes, ingat-
lant el tudja adni.

Finnorszdg kifejtette, hogy Karkkila stratégidja az volt,
hogy el8szor noveli a tulajdondban 1évd telkek értékét
azéltal, hogy datalakitja és fejleszti Gket, majd megvdrja a
kornyékre jellemzé altalinos dremelkedés hatdsat, és csak
ezutdn adja el a telkeket. Ennek a stratégidnak megfele-
16en a KK mdr a kordbbi években is tartézkodott a korai
eladdsokt6l, ami megmagyardzza a tranzakcid eldtti
évekre jellemzd alacsony értékesitési szintet.

A Bizottsig megillapitja, hogy a KK tulajdonaban 1évg
telkeket kiilonbozéképpen becsiilték fel a foldterilet
fajtdjatol fugglen (csalddi hdzak, sorhdzak, emeletes
hazak, parkok és kozteriiletek épitésére szolgaléd telkek).
Az egyes teriiletek konkrét jellemzdinek leirdsa és elem-
zése aldbb taldlhato.

Az asemanrantai teriilet

Az asemanrantai teriileten taldlhatd, toronyhdzak épité-
sére  kijelolt  foldteriilet értékét 2 358 158 EUR-ra
becsiilik, ami a KK eszkozei értékének nagyjabol felét
jelenti. A tranzakcié  céljabol a  foldteriiletet
79,56 EUR/m2-re értékelték.

A tanulmdnyok ebben a tekintetben nem teljesen
dontGek, foleg mivel nem allnak rendelkezésre karkkilai
referenciadrak. A tranzakci6é el6tt tulajdonképpen nem
adtak el Karkkildban toronyhdzak épitésére szolgdld
telkeket. A Finnorszdg dltal az els6 vizsgilati idészak
alatt benyujtott szakértSi tanulmdny (A. tanulmdny)
50 EUR/m?-es 4rat tartalmazott. Finnorszdg most kifej-
tette, hogy ez az ar valdszintileg az dllam dltal a régiéban
finanszirozott  szocidlis  lakdsépitéseknél  hasznélt
adatokon alapult, és lényegesen a piaci dr alatt volt. Ez
az els6 tanulmdny a toronyhdzak épitésére szolgdld
telkek értékét 60 és 75EUR/m? kozé becsiilte. A
mésodik tanulmany (B. tanulmany) kifejti, hogy a kifize-
tett ar megfelel a piaci drnak, de nem tartalmaz tovabbi
informdciokat. A KP&P-jelentés (C. tanulmdny) kovetkez-
tetései szerint a 79,56 EUR/m? 4r megfelel a piaci drnak,
hiszen jéval a hdrom szomszédos telepiilésre jellemzd
arak alatt van. Tovabbi referencidk hidnydban csak ezek
a tanulmédnyok nydjtanak irdnymutatdst a tranzakcié
idején Helsinki kornyékén érvényes ingatlandrakkal
kapcsolatban. Igy a Bizottsg ellendrizte a tanulmd-
nyokban taldlhat6 adatokat, és kiegészitette ket a sajat
értékelésével.
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(56) Az asemanrantai teriilet nagyon jo fekvésd, egy t6 mellett (62) A Bizottsdg megdllapitja, hogy ez az érték az aseman-
taldlhat6, 200 méterre a varoskozponttdl. Finnorszdg rantai tertilethez tartozé 8-9 hektdros részre is vonat-
szerint a terillet értéke azért ilyen kivételesen magas, kozik, amelyen utcdk, parkok stb. maradnak. A részleges
mert kozvetlen rdlatdst biztosit a téra és szomszédos f6tervben példdul a parti teriletet szabadidGs célokra
vele. 2006-ban egy hasonl telket 92,35 EUR/m? éron jelolték ki, és természetvédelmi teriiletnek nyilvanitottdk.
adtak el. Karkkila az ingatlan értékét elég magasnak Igy ez a 8-9 hektir hozzdjarul a térség lakéovezeti
tartotta ahhoz, hogy 2008 janudrjdban 105 EUR/m?-re részének magas drdhoz, amelynek 4rdt nem szdmitottdk
emelje az eladdsi drat. ki kiilon.
(57) A teriilet értékének megéllapitdsiban fontos tényezd A haapalai és az uusitaldi vdrosrész
tovabbd a teriilet kiterjedése, amelyre az drat alkal- . o L o
mazzik. Az értékesitési értékbecslés 29 640 mZ-es mini- (63 A KK .1ngaj[1arl/Porj[fol1()’Jaban le,vo 'Eelkek tob})g@ge a
malis épitési engedélyen alapult, mig a maximalis épitési haapalal/uusgalm vdrosrészen talalh:elto, z}mely k9mlbelu1
engedély a 39 590 m?-t is elérheti. A vart népességnove- 2,5 km-re délnyugatra fekszik a vdroskdzponttdl. Ezt a
kedés miatt Karkkila hosszi tdvi {izletre szémitott a két szomszédos teriiletet csalidi hazak és sorhdzak épité-
maximalis épitési engedély esetében. sere.]elolt,ek k}, de fejlesztefu!F még nem /za]lott le. Mivel
a fejlesztés még nem kezd8dott meg, az drak alacsonyak
voltak, hasonléan az eladdsok szamahoz. Tulajdonképpen
az egész térség a KK tulajdondban volt.
(58) Habdr a tranzakcié el6tt Karkkildban még nem adtak el
toronyhdz épitésére szolgald telket, a vdros jogosan
\’Ia{}llatta, h(}gy felmerdl ma]fl az 1geny az ily en tipusi (64) A tranzakcié céljabdl a foldteriiletet 1 612 059 EUR-ra
épiiletek irdnt. 2003-ban négy épitési engedélyt adtak o . p i
ki toronvhazak énftésére. A tranzakeié utini feileménvek értékelték az Osszes telket beleértve, a csalddi hdz épité-
ynazai Cpiiesere. A Hanzaceio u ) 4 é lgdl6 telkekre 10,19 EUR/m? 4rat, a sorhdz épité-
megerdsitették, hogy az el6rejelzés jogos volt, mivel sere sz0 %a,l, Ikekre - 2 rat dllani P k
2007-ig hat tovdbbi engedélyt kérvényeztek és adtak sére szolgdlo - telkekre 74,02 EUR/m arat allapitottax
lamint 2007 és 2010 kézepe kézdtt hét meg a vdros rogzitett drainak megfeleléen. A csalddi
neg, véanin P héz épitésé lgél6 telkek osszértéke 973 268 EUR, a
toronyhdz épiilt. az cpitesere szolgalo teh ) . ’
sorhdz épitésére szolgdld telkeké pedig 811 209 EUR
volt.
(59) Hyvinkddben és a szomszédos telepiiléseken 2003-ban
fi.zet.ett érak. elé{ték a 133,6 EUR/ mz,'t’ 2094-ben A csalddi hdz épitésére szolgdld telkek dra
Vihtiben pedig cstcsot is dontottek a négyzetméteren-
kénti 312,6 EUR drral. (65 A csalddi haz épitésére szolgdld telkek dra mindharom
tanulmdny szerint megfelel a piaci draknak. A KP&P-
jelentés (C. tanulmdny) kifejti, hogy a piaci drak
15-20 %-kal magasabbak voltak a karkkilai drakndl. A
Finnorszdg 4éltal benydjtott adatok szerint 2003-ban
(60) A Bizottsdg szerint a hdrom tanulmdnyban olyan értckek koriilbeliil 14,4 EUR/m? volt az 4tlagdr. Az elézetes szak-
szerepelnek, amelyek nagyjabol hasonléak és nem ttinnek ért6i tanulmdny (A. tanulmdny) szerint a piaci drak Kark-
alapvetGen hibdsnak, ha a tranzakcié idején a hasonld kiléban 9,43 és 14,76 EUR kozott voltak.
telkekért fizetett drakhoz hasonlitjuk 6Gket. Nem kell
meghatdrozni, hogy melyik tanulmdny a legmegbizha-
tobb, hiszen a részvényekért fizetett osszeg még a legd-
vatosabb becslések szerint is a piaci érték alatt van (ldsd a
84. és az azt kovetS bekezdésekben a piaci értékek (66) Mindhdrom tanulmany étlagos értékesitési drakat emlit,
atfogd kiszdmitdsit). A lehetS legalacsonyabb értéket a mig a Finnorszdg éltal benytjtott adatok jelentds kiilonb-
Bizottsdg a kovetkezSképpen becsiilte meg: az aseman- ségeket fedtek fel a keriiletek kozott, a haapalaifuusital6i
rantai telkek kivéld fekvését tekintve a piaci ar legaldbb a vérosrész példdul az drkategéria aljén taldlhat6. 2003-ban
leg6vatosabb tandcsadok dltal megdllapitott tartomany két telket adtak el Haapaldban (magdncég magansze-
fels6 részében volt, ami 75 EUR/m>-t jelent. Arra az mélynek): egyet 2003 4prilisdiban 9,25 EUR/m? dron,
Gvatos feltételezésre alapozva, hogy a telket a minimdlis egyet pedig augusztusban 10,06 EUR/m? dron. Ez négy
épitési engedélyért adjdk el, a minimdlis piaci érték hénap alatt 8,8 %-os dremelkedésnek felel meg. A kark-
2223 000 EUR lenne. kilai drak daltaldnos alakuldsdt tekintve, ahol 2001 és
2002 kozott 12,6 %-kal, 2002 és 2003 kozott pedig
42,7 %-kal emelkedtek az drak, a 2003 utolsé négy
hénapjaban tapasztalt 1,3 %-os dremelkedés megfelel az
altalanos tendencidnak. A fenti koriilmények ismeretében
(61) Talbecsiilés esetén a maximalis érték 135 158,4 EUR a Bizottsdg nem lat okot arra, hogy a 2003. decemberi

lehet, ennek az 50 %-a pedig 67 579,2 EUR lenne.

10,19 EUR/m? 4r ne lehetne elfogadhaté piaci 4r.
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A sorhdz épitésére szolgdld telkek dra

Ami a sorhdz épitésére szolgdlé telkek drait illeti,
nincsenek a térségben olyan referenciaiigyletek, amelyek
kozvetlen kiindul6pontként szolgilhatndnak. Az el6zetes
szakértSi tanulmédny becslései szerint 70 és 80 EUR/m?
kozott van a piaci érték, mig a KP&P-jelentés (C. tanul-
madny) csak azt emliti, hogy a szomszédos telepiiléseken
sokkal magasabb a sorhdzak épitésére szolgédld telkek édra.
Mivel mindhdrom tanulmdny arra a kovetkeztetésre
jutott, hogy a fizetett 0sszeg megfelel a piaci drnak és
mivel semmi nem utal arra, hogy ezek a kovetkeztetések
ne lennének helyesek a haapalaifuusitaléi varosrész
esetében, a Bizottsdg elfogadja, hogy a 74,2 EUR/m? 4r
megfelel a piaci drnak.

Az egész teriilet kizdrdlagos tulajdonjoga

A Bizottsdg megkérte Finnorszdgot, hogy fejtse ki, miért
allt Karkkila érdekében az emlitett teriilet kizardlagos
tulajdonjogdnak megszerzése, tekintve hogy a kordbbi
értékesitési adatok arra utaltak, hogy a vevék nem érdek-
16dtek a kornyék irdnt, és egyértelmdi volt, hogy a maga-
sabb drak ellenére is a vdros mds részeit részesitették
elényben. Finnorszdg kifejtette, hogy a KK mdr a korabbi
években is célzott beruhdzasi stratégidt kovetett, amely a
haapalai/uusital6i varosrésznek Karkkila jovébeli lakéove-
zetévé vald fejlesztését jelentette. A véros tobbi lakéove-
zete mdr kezdett telitédni, és a népességnovekedés
alapjan varhaté volt, hogy tjakat kell kialakitani.

A haapalai/uusital6i varosrész varostervezés ald keriilt, de
a fejlesztés még nem kezdddott el. Ennek sordn Gjraosz-
tottdk a foldteriiletet megfelelébb formdja telkekre, rako-
totték Gket a kozmiihalozatra, és egyéb kényelmi szolgal-
tatasokat is kiépitettek.

Karkkila kordbban mdr sikeresen végrehajtotta ezt a stra-
tégidt mds szomszédos vdrosrészeken: kiterjesztette a
kozmthalozatot Tuorildra, Nikkimikire és Pumminmai-
kire is. 2003-ban Pumminmikiben az 4tlagos értékesitési
ar mar 14,28 EUR volt, Karkkila pedig 2004-ben sike-
resen értékesitett telkeket az ij, rogzitett 14 EUR dron,
majd az 4ar a kés6bbi években tovdbb emelkedett
(2005-ben elérte a 18,5 EUR/m?-t).

A viarakozdsok szerint az ingatlanok értéke a haapalai/
uusitaléi varosrészen elérné a hasonléképpen fejlett lako-
ovezetekét, és kovetné az altaldnos aremelkedési tenden-
cidt. Igy indokoltnak tiint a fejlesztés uténi (vagyis 3—4
éven beliili), legalabb 40-50 %-os értékemelkedés, vala-
mint tovabbi emelkedések kozép-, illetve hosszii tdvon.

Karkkila érdekében az allt, hogy az egész teriiletet infrast-
rukturdlis projekt keretében fejlesszék. Az egységes koor-
dindlt fejlesztés sokkal olcsobb lenne, mint a telkek
egyenként val6 fejlesztése (a telepiiléseket torvény kote-
lezi az ingatlanok kozmihalézatokba vald bekotésére,
ami dltaldban az épitkezést tervezd tulajdonosok kérésére

(73)

(74)

(75)

(77)

torténik meg). Karkkila kiemelte, hogy a miveletek
sokkal simdbban folytak kizardlagos tulajdona és irdnyi-
tisa alatt. Sok egyéni dontést kellett meghozni az egyes
telkekkel és mérnoki intézkedésekkel kapcsolatban. Mivel
az ingatlanfejlesztés nem tartozott a Componenta {6
tevékenységi korei kozé (acélgydrtdssal foglalkozott),
mér kordbban is nyilvanvaléva valt, hogy ezeket a fejlesz-
tési tevékenységeket nehezen tudta volna kivitelezni.

Karkkildnak nem dallt érdekében a foldterilletet a fejlesz-
tések eltt eladni, mivel hossza tavi fejlesztési stratégiat
kovetett, és az Osszes mérnoki munkdt egyszerre akarta
végrehajtani. Ezért nem tortént szinte egy értékesités sem
a tranzakcié el6tt.

A Bizottsdg elfogadja, hogy Karkkila dltal a haapalai/uusi-
taloi varosrész esetében kovetett hosszd tavi stratégia
alapjan egy olyan piacgazdasagi befektetének, akinek az
érintett tertileten mdr a részvények 50 %-a a tulajdondban
volt, az is gazdasdgi érdeke lehet, hogy a részvények
maradék 50 %-dt is megszerezze. A lehetSség a tervezett
j lakoovezet kizdrélagos tulajdonjogdnak megszerzésére,
az érstabilitdssal kapcsolatos alacsony kockdzat, és hogy
tiz. év alatt valoszintileg el lehet adni a legtobb telket, a
maradékot pedig a kovetkez§ tiz évben — mindezek
olyan {izleti stratégia részeit képezhetik, amelyet egy piac-
gazdasagi befektet§ kovetett volna.

Egyéb, hdzépitésre szolgdlo telkek

Néhdny csalddi haz épitésére szolgdlo telek mds teriile-
teken taldlhatd. Az értékbecslés (43 000 EUR) a Karkkila
altal alkalmazott hivatalos négyzetméteraron alapult,
amely a csalddi hdz épitésére szolgdlé telkek esetében
10,19 EUR/m? volt. A fenti okokbdl ((65)-(66) pream-
bulumbekezdés) a Bizottsdg tigy itéli meg, hogy a 2003.
decemberi dr elfogadhaté piaci drként.

A KK portfélidjaban van tovabba két, a Takko I. teriileten
talalhato, toronyhdz épitésére szolgdl6 telek. Az ingatlan
osszértéke 110 191 EUR. A Takko I is a vdroskoz-
pontban taldlhaté. Az A. tanulmdny szerint a piaci dr
60 és 75 EUR|m? kozott van. A KP&P-jelentés (C. tanul-
mény) ugyanerre a kovetkeztetésre jutott a toronyhdz
épitésére szolgdld telkek tekintetében, azaz hogy az ar
a szomszédos telepiiléseken kifizetett drak alapjan megfe-
lelt a piaci drnak.

A Bizottsdg véleménye szerint nincs szitkség annak
megallapitdsdra, hogy melyik szakért6i tanulmdny a
legmegbizhatobb. Még ha a lehet§ legalacsonyabb,
60 EUR/m2 arat alkalmazndk is a tranzakcidra, a részvé-
nyek korrigdlt osszértéke még mindig meghaladnd a
Karkkila dltal fizetett drat (ldsd a részvények minimalis
értékének kiszdmitdsdt). E szerint a lehetd legalacsonyabb
piaci értékre vonatkozé feltevés szerint a Takko I. terii-
leten 1év6 foldteriileteket 19,65 EUR/m?-rel talértékelték
volna. Ez Osszesen 27 212 EUR-nak, vagyis a részvények
50 %-ara kivetitve 13 606 EUR-nak felelne meg.
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Parkok 4. A részvények értéke
(78) A parkok épitésére kijelolt foldteriiletek  értékét (83) A lehetséges talértékelés dsszegének levondsa utdn a KK-
6 I;O bp 1l ) k %{ 0 %-dnak érték gk k
45 1 EUR-ban dllapitottdk meg. Ez azon az részvények 50 %-dnak értéke a kovetkezd:
1,18 EUR/mZ%-es szokdsos 4ron alapult, amelyet Karkkila
dltaldban az ilyen jellegli foldteriiletekért fizet. A 5. tabldzat
varosnak joga van ezeket a teriileteket piaci dron vissza-
vésarolni (1°). Mivel ezek a teriiletek a vdrosfejlesztési terv A KK értéke
alapjan nem keriilnek beépitésre, ugyanazt az drképzési
alapot alk:jllmazték rdjuk, minF a zénamegjelolés nélkiili, A foldterilet jelenlegi értéke 4905 618
kozmiivesitetlen teriiletekre (lasd a (79) preambulumbe-
kezdést). Ezért a Bizottsdg azt a kovetkeztetést vonja le, Készpénz és bankbetétek 28256
hogy a foldteriiletnek ezt a részét nem értékelték tal.
Eszkozok osszesen 4933874
A vdrosfejlesztési terven kiviil esd foldteriiletek
Részvényesi koleson 3340 368
(79) A KK portféliéjaban volt tovabbd néhdny, varosfejlesztési i
terven kiviil esé foldtertilet, amelyek Osszértékét az Révid lejarat kotelezettségek 107
1,18 EUR/m?-es ér alapjén 49 678 EUR-ban 4llapitottdk
meg. A tanulmdnyok nem fejtik ki, hogy mi alapjin Tartozésok sszesen 3340 475
jutottak arra a kovetkeztetésre, hogy ezt a foldteriiletet
helyesen becstilték fel. A Finnorszdg éltal benydjtott A KK netté értéke 1593 399
egyéb adatok kozott szerepel a Karkkila ritkdn lakott
teriiletein talalhat6, kozmdvesitetlen foldteriiletek értéke- A KK netté értékének 50 %-a 796 699,5
sitéseinek listdja, amely teriileteket 1,86 EUR/m? 4tla-
gdron adtak el. Ez alapjin a Bizottsdg elfogadja, hogy
az 1,18 EUR nem haladta meg a piaci drat. (84)  Mivel Karkkila 713 092,50 EUR vételdrat fizetett a rész-
vények 50 %-aért, a Bizottsdg ugy itéli meg, hogy a véros
Kovetkeztetés nem fizetett a piaci értéket meghaladé drat.
(80)  Finnorszdg szadmitdsai szerint, amelyek azokon a » .
szokdsos drakon alapultak, amelyeken a KK eladta tulaj- V. KOVETKEZTETES
dqnaf, a KKMmgatlananak “erteke 5067 988 EUR volt. (85) A Bizottsig tgy itéli meg, hogy a Karkkila dltal a KK
ramdban & a Takko 1. tereen. 165 toromyhirak e o et 8 Somponcntiny Duetet
: vételar nem haladja meg a piaci drat, és igy az EUM
épitésére  szolgdld telkek lehetséges talbecslésének 107. cikkének (1)1 bekegzdéslz értelmében gnyem mindgsiil
mértékén alapulnak (Asemanranta: 135 158 EUR, Takko dllami timogatdsnak
[ 27212EUR), a foldterilet minimdlis értéke
4905 618 EUR-ban allapithaté meg. ELFOGADTA EZT A HATAROZATOT:
3. A kolcson visszafizetése L ik
.
(81)  1996-ban a Componenta és Karkkila egyenld feltételekkel ’ ; ’
(pari passu) 1 670 814 EUR 6sszegli kamatmentes részvé- A Karkkila altal 2003. december 16-dn kotott szerz8dés szerint
nyesi kolcsont nydjtott a KK-nak. A Componenta kilé- a Karkkil.an Keskl,lsta/kiinteistbt Oy reszvé.nye/iért a Component
pése a KK-bol a részvényesi kolcson visszafizetésével egy Oyjnak fizetett vete@ar” az EUMSZ 107. cikkének (1) bekezdése
id6ben tortént. Mivel a KK csak tulajdona jelentSs hanya- er“cﬂmebe/n ngm’mlnosgl a Componenta Corporation Oyjnak
ddnak eladdsdval tudta volna elGteremteni ezeket az nydjtott dllami timogatdsnak.
osszegeket, és mivel, mint ahogy az fentebb is olvashatd,
ez veszélyeztetné a kozép-, illetve hosszd tavi izleti 2. cikk
stratégidt, Karkkila gy dontott, hogy tovabbi, kamat- ; ) L ) )
mentes kélesont nytjt a KK-nak, ugyanakkora osszeget, Ennek a hatdrozatnak a Finn Koztdrsasig a cimzettje.
mint amekkordt a KK a visszafizetésre haszndlt. A KK igy
osszesen 3,34 milli6 EUR-val tartozott Karkkildnak.
) i L B L Kelt Briisszelben, 2011. dprilis 20-4dn.
(82) A Bizottsdg egyetért Finnorszdggal abban, hogy a kolcso-

noket mar figyelembe vették a vallalat felbecsiilésénél,
azaz a részvények értékéb6l mar levontdk a tartozds
értékét. Ezért a koleson visszafizetésének kiilondllé intéz-
kedésként valo értékelése azt jelentené, hogy kétszer
veszik figyelembe.

a Bizottsdg részérdl
Joaquin ALMUNIA
alelnok

(") 132/1999. szdmt rendelet a foldhaszndlatrol és épitésrdl.



