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KOMISIA

ROZHODNUTIE KOMISIE

z 8. septembra 2006

o Stitnej pomoci C 45/04 (ex NN 62/04) v prospech eského vyrobcu ocele Tfinecké Zelezirny, a. s.
[ozndmené pod cislom K(2006) 5245]

(Iba Ceské znenie je autentické)

(Text s vyznamom pre EHP)

(2007/319ES)

KOMISIA EUROPSKYCH SPOLOCENSTIEV,

so zretelom na Zmluvu o zalozeni Eur6pskeho spolocenstva,
a najmi na jej ¢lanok 88 ods. 2,

so zretelom na protokol 2 o restrukturalizicii ceského oceliar-
skeho priemyslu k Zmluve o pristipeni z roku 2003,

so zretelom na vyzvu urend zainteresovanym strandm, aby
predlozili svoje pripomienky podla vyssie uvedenych ustano-

veni (1),
kedze:
1. POSTUP
(1)  Dna 12. novembra 2003 bola Komisia informovand, Ze

Ceskd vldda prijala uznesenie na dokoncenie restruktura-
lizdcie Ceského oceliarskeho priemyslu — nédvrh riesenia
pre spolo¢nost Tiinecké Zelezdrny, a. s. (dalej len ,TZ").
Uznesenie naznadilo, Ze vlida plénuje poskytnit TZ
§titnu pomoc priblizne vo vyske 1,9 miliardy CZK (asi
67 miliénov EUR) (3).

V uvedenom uzneseni Ceskd vldda vyjadrila sahlas
s nasledujiicimi transakciami:

— Ceskd vldda nadobudne od TZ prostrednictvom
Ceskej konsolidacnej agentary (CKA) majetkovi
Gcast v spolo¢nosti ISPAT Nova Hut (INH) vo vyske
10,54 %, vlastnentt TZ. Cenu tychto akcif stanovi
ministerstvo financii po dohode s ministerstvom prie-
myslu a obchodu.

— CKA prevedie 10000 kusov dlhopisov v celkovej
nomindlnej hodnote 1 miliardy CZK (35 miliénov
EUR), emitovanych spolo¢nostou TZ a v stcasnosti

() U.v. EU C 22, 27.1.2005, s. 2.
(%) Menovy prepocet pouzivany v tomto rozhodnuti predstavuje 1 EUR

= 28,43 CZK (k 20. septembru 2006) a poskytuje sa len pre infor-
maciu.

v drzbe CKA, na ich emitenta, spolocnost TZ, za
celkovt kipnu cenu 100 miliénov CZK (3,5 milidna
EUR), t. j. iba 10 % ich nomindlnej hodnoty.

Uznesenie zdrovenn uvadza, Ze obe transakcie mozu
vstiipit do platnosti aZz po ziskani kladného rozhodnutia
Uradu na ochranu hospodarskej sttaze (UOHS), vyda-
ného po porade s Eur6pskou komisiou.

V liste z 26. novembra 2003 si Komisia vyZiadala infor-
mécie o vyssie uvedenych transakcidch.

Dnia 10. decembra 2003 a 7. janudra 2004 sa uskuto¢nili
stretnutia Ceského predsedu vlddy a ministra priemyslu
a obchodu s komisdrom pre hospodarsku sitaz. Dohodlo
sa, ze posledné tvrdenie vy3Sie uvedeného uznesenia sa
bude respektovat (pozri bod 3).

Dna 20. februira 2004 Komisia dostala opis vsetkych
projektov, pre ktoré hodld ceskd vldda poskytnit spoloc-
nosti TZ $tatnu pomoc. 17. marca 2004 sa uskutocnili
v Bruseli odborné konzulticie medzi Gtvarmi Komisie
a zdstupcami Ceskych orgdnov a danej spolo¢nosti.

Diia 29. marca a 29. aprila 2004 Komisia zaslala ¢eskym
orgdnom pripomienky, v ktorych uviedla, Ze na zdklade
poskytnutych informdcii nemozno vylicit, Ze plinovand
kapa akcii drzanych spolo¢nostou TZ v spolo¢nosti INH
eskou vlddou by mohla presiahnut trhovi cenu, ¢im by
doslo k poskytnutiu $titnej pomoci vysSsie uvedenej
spoloc¢nosti TZ, a zéroven uviedla, 7e §titna pomoc,
z ktorej by sa financovali rozne projekty spolo¢nosti
TZ, sa nezdd byt zlucitelnd so stcasnymi pravidlami
Spolocenstva pre poskytovanie Stitnej pomoci.

Dna 22. a 30. aprila 2004 Urad na ochranu hospodar-
skej sttaze schvdlil $titnu pomoc spolo¢nosti TZ.
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Listom zo 14. decembra 2004 Komisia informovala
Ceskd republiku, Ze sa rozhodla zacat vo veci uvedenych
opatreni konanie podla ¢linku 88 ods. 2 Zmluvy o ES,
a poziadala o ur¢ité informdcie.

Rozhodnutie Komisie o zacati konania bolo zverejnené
v Uradnom vestniku Eurdpskej tnie (). Komisia vyzvala
zilastnené strany, aby predloZili svoje pripomienky
k tomuto opatreniu. Nedostala nijaké pripomienky.

V listoch z 31. janudra 2005, ktoré boli zaevidované
1. februdra 2005, Ceskd republika odpovedala na
niektoré otdzky vznesené v rozhodnuti o zacat{ konania
vo veci formdlneho zistovania.

Listom z 18. aprila 2005 Komisia poziadala
o dopliujice informdcie, ktoré boli poskytnuté listom
zo 16. mdja 2005, zaevidovanym 18. mdja 2005.

Listom zo 4. jila 2005 Komisia poziadala o odpis
niektorych dokumentov citovanych &eskymi orgdnmi,
ktoré boli zaslané listom z 21. jala 2005, zaevidovanym
25. jala 2005.

Diia 10. augusta 2005 ¢eské orgny informovali Komisiu
elektronicky o novych skuto¢nostiach.

Listom z 28. septembra 2005 Komisia poziadala o dalsie
informdcie, ktoré boli predlozené v priebehu schodzky
s Ceskymi orgdnmi 29. septembra 2005 a listom z
18. oktébra 2005, zaevidovanym 19. oktébra 2005.

Listom z 15. decembra 2005 Komisia poziadala o dalsie
informdcie, ktoré boli predlozené v liste z 20. marca
2006, ktory bol zaevidovany 21. marca 2006. V tomto
liste Ceské orgdny uviedli Ze nevyplatia pomoc na
uzatvdranie kapacit, pretoze spolocnost TZ upravila
svoju obchodnd stratégiu.

Listom z 18. jila 2006 Komisia poziadala o dalsie infor-
mécie, ktoré boli predlozené v liste zo 16. augusta 2006.

a) Opatrenia prijaté v aprili 2004

Diia 14. aprila 2004 vlida Ceskej republiky prijala uzne-
senie, podla ktorého zaplati spolo¢nosti TZ kipnu cenu

() Pozri pozndmku pod ¢iarou €. 1.

1250 CZK za akciu za 1 306 920 akcif spolo¢nosti INH,
ktoré TZ vlastni a ktoré predstavuji 10,54 % zékladného
kapitdlu spolocnosti INH. 22. aprila 2004 UOHS
rozhodol, Ze tito transakcia nepredstavuje Stitnu
pomoc v zmysle ¢lanku 87 ods. 1 Zmluvy o ES. Trans-
akcia sa uskutocnila na konci toho istého mesiaca.

Dia 30. aprila 2004 UOHS povolil poskytnutie 3titnej
pomoci v prospech spolocnosti TZ vo forme prevodu
dlhopisov v celkovej nomindlnej hodnote priblizne
576,7 milibna CZK (20 milibnov EUR) na projekty
v oblasti Zivotného prostredia, vyskumu a vyvoja, vzde-
lavania a uzatvdrania kapacit v obdobi rokov 2004 -
2006. Sucastou toho bola podpora vo vyske
44 088 300 CZK (1,5 milibna EUR) na vzdeldvacie
projekty a 4152500 CZK (0,14 miliéna EUR) na
uzatvaranie kapacit.

b) Informécie o spolo¢nosti

Spolo¢nost TZ bola sprivatizovana v polovici 90. rokov
a plne restrukturalizovand bez $titnej pomoci.

Hlavnym predmetom ¢innosti TZ je hutnicka (oceliarska)
vyroba s uzavretym hutnickym vyrobnym cyklom.
Okrem koksu, surového Zeleza a ocele spolo¢nost produ-
kuje predovsetkym valcované vyrobky, t. j. bloky, bramy,
sochory, valcovany drot, betondrsku ocel, jemnd, strednt
a hruba profilovd ocel. Spolo¢nost TZ je zdroven
jedinym vyrobcom kolajnic v Ceskej republike.

2. DOVODY NA ZACATIE KONANIA

Rozhodnutie Komisie o zacati konania vo veci formal-
neho zistovania sa tykalo troch opatreni prijatych $titom
v prospech TZ, a to nakupu akcii, pomoci na vzdeldvanie
a pomoci na uzatvaranie kapacit. Ostatné opatrenia obsa-
hujice pomoc (vyskum a vyvoj a ochrana Zivotného
prostredia)  boli  ohodnotené ako zodpovedajtce
prislusnym pravidlim a nie si predmetom stcasného
konania (¥). Vo svojom rozhodnuti o zacati konania
Komisia vyjadrila pochybnosti, ¢i uvedené tri opatrenia
uskutocnené Ceskou republikou pred pristipenim
nepredstavuji skrytd pomoc na restrukturalizdciu TZ,
¢o by bolo v rozpore s protokolom 2 Zmluvy
o pristipen{ z roku 2003 (dalej len ,protokol 2°).

(*) Ceské orgdny informovali Komisiu listom z 20. marca 2006, Ze

mozno zvdzia zmeny tychto projektov. Komisia je upovedomend
o tom, Ze tieto zmeny by boli ozndmené v stlade s ¢linkom 88
ods. 3 zmluvy.
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(23) V stvislosti s pomocou na vzdeldvanie a na uzatvdranie (28)  Vzdeldvacie projekty, ktoré sa mali uskutocnit od roku
kapacit Komisia mala pochybnosti, ¢i splha vetky pozia- 2004 do roku 2006, spocivaji v komplexnom vzdeld-
davky prislusnych pravidiel stitnej podpory Spolocenstva vacom programe rozdelenom na mnohé rdznorodé
platnych v obdobi poskytnutia pomoci (°). Dokumenty kurzy (osobny rozvoj, komunikicia, marketing, $kolenie
predlozené Komisii vo februdri a marci 2004 neobjasiio- v oblasti riadenia, vykondvanie auditov, nové technoldgie,
vali ciel a podmienky tychto dvoch opatreni obsahuji- inZinierstvo, akost atd.). Celkové opravnené nédklady na
cich  pomoc. Nejasné  informdcie  uvedené tieto projekty predstavuja [...] (*) CZK. Celkovd pomoc
v rozhodnutiach UOHS neumoznili overif, & sa tito predstavuje 44 088 300 CZK (1,5 miliéna EUR).
pomoc poskytla skuto¢ne v stlade s prislusnymi pravi-
dlami.
Pomoc na uzatvdranie kapacit
(24) V stvislosti s ndkupom akcii INH v drzbe TZ Komisia (29) Vo svojom liste z 20. marca 2006 Ceské organy uviedli,
mala pochybnosti, ¢i by cena 1 250 CZK za akciu zapla- Ze nevyplatia pomoc na uzatvdranie kapacit vo vyske
tend Stitom bola prijate[nd pre investora v podmienkach 4152 500 CZK (0,14 miliéna EUR), ktord pokryva cast
tthového hospoddrstva a & neobsahuje pomoc odstupného pre zamestnancov uzavretej pece, pretoZe
v prospech preddvajiceho. V marci 2004 totiz Ceskd spolo¢nost TZ zmenila svoju obchodnti stratégiu.
Komisia pre cenné papiere (KCP) povolila spolo¢nosti
INH odkupit vlastné akcie kotované na burze za cenu
550 CZK. Vo svojom podani pre KCP podlozila spolo¢-
nost INH navrhovani cenu odbornym posudkom.
Komisia zistila, Ze §tit nevzal do dvahy ovela niZiu , . . .
cenu schvélent KCP o nickolko tyzdnov skor a sahlasil Nékup akeif INH v drzbe TZ
so zaplatenim ceny V)fpoéitanej jeho vlastnym odbornym (30) Ceské orginy tvrdia, Ze konali ako investor
znalcom — spolocnostou KPMG. v podmienkach trhového hospodérstva, ked' nezohl'adnili
cenu 550 CZK schvilent KCP a nésledne sa dohodli na
cene s preddvajicim — TZ — len na zdklade ich znalec-
kého posudku (posudok KPMG). Na podporu tohto
tvrdenia Ceské orgdny predlozZili niekolko skutocnosti,
(25  Pochybnosti Komisie zosilnil aj ndzov uznesenia vlady okrem inych i nasledujice.
Ceskej republiky ¢ 1126 prijatého 12. novembra 2003,
ktory uvadzal, Ze toto uznesenie sa tyka ,dokoncenia
restrukturalizacie oceliarskeho  priemyslu - ndvrhu
rieSenia pre spolo¢nost Ttinecké Zelezdrny, a. s.“
(31)  Po prvé vyhlasuji, Ze investor v podmienkach trhového
hospodarstva si uvedomuje, Ze zdujmom spolocnosti (v
tomto pripade INH) pri odkipeni vlastnych akcii je
o o ) zaplatit ¢o najnizsiu cenu. Preto sa v priebehu jednania
(26)  Preto Komisia rozhodla presetrit, ¢i uvedené tri opatrenia o cene akcif s predévajiicim raciondlny investor nebude
nepredstavujii skrytd pomoc na retrukturalizdciu pre domnievat, Ze cena navrhnutd v rdmci ponuky na odkd-
vyrobcu ocele TZ a nie sii tak v rozpore s protokolom 2. penie predstavuje trhovii hodnotu.
3. PRIPOMIENKY CESKE] REPUBLIKY (32)  Po druhé Ceské orgdny tvrdia, Ze zo skutocnosti, Ze cena
Pomoc na vzdeldvanie navrhnutd INH bola podlozend znaleckym posudkom
a schvdlend KCP, nemozno vyvodzovat, Ze predstavovala
(27)  Ceské orginy predlozili Komisii odpisy vsetkych trhovii hodnotu akeii:

projektov TZ na vzdeldvanie zamestnancov v obdobi
rokov 2004 — 2006, ktoré posudzoval UOHS a na
zéklade ktorych bola poskytnutd Stétna pomoc. Dalej
podrobne vysvetlili vSetky aktivity v rdmci vSeobecného
i odborného vzdeldvania a uviedli, ako podpora na vzde-
lavanie zlep$i a zvysi troven schopnosti pracovnikov
spolocnosti, ¢ize ich schopnost profesiondlneho zara-
denia so zretefom na nové vyzvy trhu.

(°) Ostatné opatrenia v rdmci poskytnutej pomoci dplne vyhovuji
Pravidlim Spolocenstva o Stitnej pomoci na ochranu Zivotného
prostredia (U. v. ES C 37, 3.2.2001, s. 3) a Rdmcu Spolocenstva
pre $tdtnu pomoc na vyskum a vyvoj (U. v. ES C 45, 17.2.1996,
s. 5).

a) Pokial totiz ide o znalecky posudok, investor
v podmienkach trhového hospodarstva si uvedomuije,
ze odborného znalca vybrala a plati spolo¢nost INH,
ktord mala osobitny zdujem urcit nizku kipnu cenu.
Preto mozno spochybnif nestrannost znaleckého
posudku a vzniest podozrenie zo snahy o urcenie
nizsej ceny.

(*) Obchodné tajomstvo.
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b) V suvislosti so skuto¢nostou, Ze cenu schvilila KCP,
eské orgny zdoraziuji, Ze na rozdiel od hypotézy
Komisie vyjadrenej v rozhodnuti o zacati KCP hodnoti
ponuku na zdklade platnych pravnych predpisov
a svojej vndtornej metodiky ,Znalecké posudky na
tcely povinnych poniik prevzatia a verejnych navrhov
zmliv o kipe tGcastnickych cennych papierov a nemd
privomoc sama stanovit cenu akcii alebo nahradit
znalecky posudok vlastnou analyzou. KCP rozhodla
iba to, ¢i boli splnené vietky pravne ndleZitosti pred-
pisané pre ponuku na odkipenie akcii spolo¢nosti
a pre odborné ocenenie.

Po tretie okrem poslednej tivahy Ceské orgdny uvddzaji,
zZe predtym nez KCP nakoniec udelila v marci 2004 svoj
sthlas, uz zamietla jedno podanie INH a jedno LNM
(vacSinovy akciondr INH). V oboch pripadoch totiz
znalecky posudok, ktory predstavoval zdklad navrhovanej
ceny, vykazoval zdvazné nedostatky, pokial ide
o predpisané nalezitosti znaleckého posudku. Potom
spolocnost INH uskutocnila nové podanie na zdklade
odborného ocenenia, ktoré spliialo vietky predpisané
nélezitosti. KCP uz nemala dovod toto posledné podanie
zamietnuf a ndsledne ho schvilila. Podla ceskych
orgdnov by si investor v podmienkach trhového hospo-
dérstva predchddzajice dvojndsobné zamietnutie KCP
vysvetlil ako potvrdenie predpokladu, Ze spolo¢nosti
INH a LNM sa pokasali prostrednictvom tychto nedo-
statkov odhalenych v posudku KCP podnik podhodnotit,
aby za akcie, ktoré plinovali odkapit, zaplatili ¢o
najnizsiu cenu.

Po stvrté Ceské orgdny uvddzaj, Ze investor
v podmienkach trhového hospodarstva bude cenu 550
CZK povazovat za podhodnotent vzhladom na skuto¢-
nost, ze zodpovedd prehnane nizkemu ukazovatelu
bonity (P[E). Tento index je vysledkom podielu ceny za
akciu a cistého zisku na akcii. Na zdklade cistého zisku
spolo¢nosti INH za rok 2003, ktory bolo mozné
odhadnit na zaciatku roka 2004, ked sa transakcia usku-
to¢nila, ddva cena za akciu 550 CZK index P[E priblizne
1,25. Cena za akciu vo vyske 1 250 CZK déva index PJE
2,8, ktory bol na najspodnejsej hranici rozsahu indexu
PJE, ktory mozno pozorovat u vyrobcov ocele kétova-
nych na burze. Inymi slovami, cena vypocitand znalcom
spolo¢nosti INH zodpovedala velmi nizkemu oceneniu
spolo¢nosti, ktoré sa nezhodovalo s ocenenim podnikov
posobiacich v danom obdobi v oceliarskom odvetvi na
finan¢nych trhoch.

Na zdver Ceské orgdny uvadzaji, Ze verejnd ponuka
spolocnosti INH na odkipenie jej akcii za cenu 550
tych investorov sa rozhodla nepreddvat svoje akcie za
tito cenu. Niekolko z nich dokonca podalo staznosti
tykajiice sa idajného porusenia ich prav.

(36)

(38)

(39)

(40)

4. POSUDENIE POMOCI
4.1. Pravny ramec

Protokol 2 umoziuje poskytnutie 3titnej pomoci na
restrukturalizdciu ~ ¢eskému  oceliarskemu  priemyslu
v suvislosti s jeho reStrukturaliziciou v obdobi rokov
1997 a 2003 maximdlne vo vyske 14 147 miliénov
CZK (453 miliénov EUR). Protokol spdja poskytnutie
Stitnej pomoci s niekolkymi podmienkami, okrem
iného s obnovenim Zivotaschopnosti a so zdvizkom
znizit kapacitu.

Bod 1 protokolu 2 stanovuje, Ze ,odchylne od ¢ldnkov
87 a 88 Zmluvy o ES sa $titna pomoc poskytnutd
Ceskou republikou na dcely restrukturalizcie vyme-
dzenym castiam Ceského oceliarskeho priemyslu pova-
7uje za zluCitelndi so spoloénym trhom®, ak st okrem
iného splnené podmienky stanovené v uvedenom proto-
kole.

Bod 3 protokolu 2 stanovuje, Ze ,$titnu pomoc v ramci
Ceského restrukturalizaéného programu pre oceliarsky
priemysel moZno poskytovat len spolo¢nostiam
uvedenym v prilohe 1 TZ sa v prilohe 1 nespominaja.

Poslednd veta bodu 6 protokolu 2 zakazuje poskytniit
Ceskému  oceliarskemu  priemyslu  aktkolvek  dalsiu
pomoc na déely restrukturalizdcie. Na tento dcel ddva
bod 20 Komisii préavomoc uskuto¢nit ,primerané
opatrenia vyZadujiice od ktorejkolvek dotycnej spoloc¢-
nosti, aby pri poruSeni podmienok stanovenych
v tomto protokole wvritila akiikolvek poskytnutd
pomoc“ v pripade, Ze dohlad nad restrukturalizdciou
ukdZe na porusenie podmienok poskytnutim ,dodato¢nej
nezlucitelnej $titnej podpory oceliarskemu priemyslu.

Lehota odkladu na poskytovanie pomoci na restruktura-
lizdciu Ceskému oceliarskemu priemyslu podla eurépskej
dohody bola Radou predlzend do 31. decembra 2006.
Tento dohovor uznal protokol 2. Aby bolo mozZné tento
ciel splnit, vztahuje sa protokol na obdobie pred pristii-
penim i po nom. PresnejSie povedané, dohovor povolil
obmedzend sumu pomoci na restrukturaliziciu na roky
1997 — 2003 a zakazuje aktkolvek dalsiu $titnu pomoc
na Gcely restrukturalizdcie Ceskému oceliarskemu prie-
myslu v rokoch 1997 - 2006. V tomto ohlade sa
zretelne 1isi od inych ustanoveni Zmluvy o pristipeni
z roku 2003, ako je napr. docasny mechanizmus stano-
veny v prilohe IV (,existujica pomoc®), ktory sa vztahuje
len na $tdtnu pomoc poskytnuti pred pristiipenim,
pokial je ,stdle platnd i po“ ddtume pristipenia. Na
protokol 2 sa teda mozno pozerat ako na lex specialis,
ktory v oblasti, ktorej sa tyka, nahrddza akékolvek iné
ustanovenie uvedenej zmluvy o pristdpeni.
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(41)  V dosledku toho, hoci by sa ¢lanky 87 a 88 Zmluvy o ES St financované Stitom alebo zo Stitnych prostriedkov.

(43)

(44)

obvykle nevztahovali na pomoc poskytnutd pred pristi-
penim, ktord nie je dalej pouzitelnd po pristdpeni, usta-
novenia protokolu 2 rozsiruji kontrolu §titnej pomoci
podla Zmluvy o ES na vietku pomoc poskytnutd pred
pristipenim na ucely reStrukturalizdcie ¢eského oceliar-
skeho priemyslu v rokoch 1997 — 2006.

Protokol 2 sa nevztahuje na iné opatrenia $tdtnej pomoci
poskytnuté ceskému oceliarskemu priemyslu na zvldstne
Ucely, ktoré mozno vyhldsit za zlucitelné z inych
dovodov, ako je pomoc na vyskum a vyvoj, pomoc na
ochranu Zivotného prostredia, pomoc na vzdeldvanie,
pomoc na uzatvéranie kapacit atd. Tieto opatrenia obsa-
hujiice pomoc nespadaji do pdsobnosti ¢lankov 87 a 88,
ak boli poskytnuté pred pristiipenim a po pristdpeni nie
st platné. V kazdom pripade protokol neobmedzuje
moznost poskytovat Ceskym oceliarskym spolo¢nostiam
iné druhy pomoci v stlade s privom Spolocenstva.
Samozrejme neobmedzuje moznost prijimat opatrenia,
ktoré nie st kvalifikované ako pomoc, napriklad vlozZenie
kapitdlu v silade so zdsadou stkromného investora
v podmienkach trhového hospodarstva. Na druhej strane
opatrenie tykajiice sa Ceskych oceliarskych spoloc¢nosti,
ktoré predstavuje $titnu pomoc a ktoré nemozno pova-
zovat za zlucitelné so spolo¢nym trhom podla inych
pravidiel, sa povaZuje za pomoc na restrukturalizdciu —
vzhladom na dopliujiici charakter tejto kvalifikdcie —
alebo v kazdom pripade za pomoc sdvisiacu
s reStrukturaliziciou Ceského oceliarstva a bude sa na
ne teda vztahovat protokol 2.

Komisia moze teda v stlade so svojou beznou praxou a s
bodom 20 protokolu 2 posidit opatrenia v rdmci
konania vo veci formdlneho zistovania stanoveného
v dénku 88 ods. 2 Zmluvy o ES v pripade, Ze md
pochybnosti, ze Ceské organy poskytli oceliarskym
spolo¢nostiam pomoc, ktord nie je zluditelnd so
spolo¢nym trhom z iného dovodu, neZ je restrukturali-
zécia, a 7e Ceskd republika teda nedodrziava protokol 2.
Uplatni sa zdroven nariadenie Rady (ES) ¢ 659/1999
z 22. marca 1999 ustanovujice podrobné pravidld na
uplatiiovanie ¢ldnku 93 Zmluvy o ES (9).

4.2. Existencia pomoci
Pomoc na vzdeldvanie

Subvencie na vzdeldvanie v prospech TZ predstavuji
§titnu pomoc v zmysle clanku 87 ods. 1 Zmluvy o ES.

(©) U. v. ES L 83, 27.3.1999, s. 1. Nariadenie naposledy zmenené

a doplnené nariadenim (ES) ¢&.

1791/2006 (U. v. EU L 363,

20.12.2006, s. 1).

(46)

(47)

Tieto dodato¢né finanéné prostriedky mozu narusit
hospodarsku sataz v Spolocenstve, a to tak, ze TZ posky-
tuji vyhodu oproti konkurentom, ktori pomoc nepobe-
raji. A nakoniec, obchod medzi c¢lenskymi Stdtmi
v odvetvi oceliarstva, kde si TZ nezanedbatelnym
hricom, je zna¢ny, takZe pomoc pravdepodobne narusi
obchod medzi ¢lenskymi $tatmi.

Pomoc na uzatvdranie kapacit

Ceské organy nevyplatia TZ pomoc na uzatviranie
kapacit, ktord pokryva cast odstupného pre zamest-
nancov uzavretej pece v dosledku zmeny obchodnej stra-
tégie TZ. Spolocnost teda nedostane grant vo vyske
4152500 CZK (0,146 miliéna EUR), ktory jej bol
podla podmienok prisltibeny. Toto opatrenie ceskych
orgdnov je teda bezpredmetné.

Ndkup akcii INH v drzbe TZ

Komisia zhodnoti v poradi, v akom sa objavuji
v predchddzajicom oddiele Pripomienky Ceskej repu-
bliky, skuto¢nosti predlozené ceskymi orgdnmi s cielom
podloZit svoje tvrdenie, Ze sa spravali ako investor
v podmienkach trhového hospodarstva (7), ked v ramci
jednania s preddvajicim nezohladnili cenu 550 CZK
predlozent INH a schvalent KCP.

Komisia uzndva prvé tvrdenie Ceskych orgdnov, Ze
investor v  podmienkach trhového hospodarstva
i predévajici vedia, Ze zdujmom spolo¢nosti (t. j. INH
v tomto pripade) pri odkipeni vlastnych akcif je zaplatit
¢o najnizsiu cenu. Preto v priebehu jednania o cene akcif
bude raciondlny investor i preddvajtici pristupovat k cene
navrhnutej v rdmci tejto ponuky na odkdpenie
s podozrenim. Budii ju povazovat za odraz trhovej
hodnoty, iba ak bude tito cena podlozend dalsimi
skuto¢nostami. Napriklad ak tdto ponuka na odkipenie
bude ukoncend a bude u investorov dspesnd, ¢o
znamend, Ze vyznamné percento investorov je ochotnych
svoje akcie za tGto cenu predat, bude investor
v podmienkach trhového hospoddrstva obvykle brat
tato cenu do tivahy. V tomto pripade viak bola ponuka
na odkipenie v Case transakcie stile otvorend a neboli
k dispozicii Ziadne informdcie, ktoré by naznacovali, Ze
by slo o dspech.

() Zésadu investora v podmienkach trhového hospodarstva uz dlho

uzndva Sudny dvor. Pozri napr. rozsudok Eurépskeho sidneho
dvora z 21. marca 1991, vec C-305/89, Alfa Romeo, Zb. 1991, s.
1-603 (body 19 a dalsie).
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(48)  Pokial ide o druhé tvrdenie Ceskych orgdnov, Komisia burze alebo minulé finan¢né ddaje, ktoré KCP moze

zdoraziuje, Ze je potrebné zhodnotit $pecifikd pripadu.
Po prvé neexistovala Ziadna cena na burze, ktorti by bolo
mozné pouzif ako jednoznatny a nespochybnitelny
odkaz na trhovi hodnotu spolocnosti (). Aby bolo
mozné spolo¢nost ocenif, bolo teda nutné urobit
prognézy budicich penaznych tokov alebo dividend,
a potom vypocitat ich sicasnd hodnotu. Po druhé oceno-
vand spolo¢nost prechddzala rozsiahlou reorganiziciou.
Stat predal spolo¢nost, ktord az doneddvna kontroloval,
velkej sukromnej oceliarskej skupine. T4 sa zaviazala
spolo¢nost modernizovat a uskuto¢nif vyznamné inve-
sticie. ~ Vzhladom na tdto dramaticki zmenu
v spolo¢nosti a v jej riadeni nebolo mozné povazovat
minulé financné ddaje za spolahlivy ukazovatel odhadu
budicich vysledkov. Prognézy budicich penaznych
tokov alebo dividend nebolo mozné zalozit na dote-
rajfom pozorovatelnom vyvoji. Ziverom mozno
povedat, Ze ocenenie spolocnosti zdviselo od prognoz,
pre ktoré nebolo mozné pouzit Ziadny nespochybnitelny
zdklad. Komisia sdhlasi, ze za tychto $pecifickych okol-
nosti nemozno zo skutocnosti, Ze cena navrhnutd INH
bola podlozend znaleckym posudkom a schvilend KCP,
vyvodzovat, ze predstavovala trhovii hodnotu akcif:

a) Komisia uzndva, Ze v suvislosti so znaleckym
posudkom investor v podmienkach trhového hospo-
ddrstva 1 preddvajici vedia, Ze odborného znalca
vybrala a plati spolo¢nost INH. Vzhladom na skuto¢-
nost, Ze ocenenie spolo¢nosti INH bolo mozné
odvodit len z hypotéz o budicom vyvoji, ktoré
bolo vzhladom na neddvnu privatizaciu zloZité overit,
a nie teda z pozorovatelnych ukazovatelov, najaty
konzultant moZe vypracovat konzervativnu hypotézu
o budicom vyvoji, aby dospel k cene, ktorti zaddva-
jica spolo¢nost ocakdva, bez toho, aby sa dopustil
akejkolvek formalnej chyby a ohrozil svoju povest.
Komisia predpokladd, Ze prognézy vypracované
odbornym znalcom vybranym INH boli skuto¢ne
konzervativne (pozri nizsie).

b) Na zéklade informécii predlozenych ¢eskymi organmi
Komisia zistila, Ze KCP nevypracovala vlastnt analyzu
hodnoty akcif, ktord by nahradzovala znalecky
posudok predlozeny INH. KCP len rozhodla, ¢ boli
splnené vsetky predpisané nalezitosti pre podanie
ponuky na odkipenie akcif spolocnosti a pre odborné
ocenenie. V tomto pripade Komisia zistila, Ze
ocenenie muselo vychddzat z hypotéz o vyvoji
spolo¢nosti,  ktord  prechddzala  dramatickymi
zmenami, a nie z faktorov, ako je cena akcii na

(%) V rozhodnuti o zacati Komisia uzndva, Ze zatial ¢o cena na burze je
obvykle najlepsim ukazovatelom hodnoty akcii, cena akcii INH,
ktor bolo mozné pozorovat na Prazskej burze cennych papierov,
nie je spolahlivym ukazovatelom hodnoty 10 % majetkovej Gcasti
na kapitdle INH. Mesacné a ro¢né Statistiky skutocne ukazujii, Ze
hodnota obchodov je velmi obmedzend. Cena na burze teda nie je

formidlne  overit. Komisia poznamendva, Ze
z informdcii predloZenych ¢eskymi organmi vyplyva,
ze ak odborné ocenenie neobsahuje Ziadne nedostatky
a nezrovnalosti, KCP ho skuto¢ne nemoéze zamietnut
len z dovodu, Ze vychddza z ,konzervativnych®
hypotéz, a dospieva teda k niZSej cene za ocefiované
akcie.

Komisia uzndva tretiu skutocnost predlozent ceskymi
orgdnmi, a to fakt, Ze investor v podmienkach trhového
hospodarstva by si predchddzajice dvojndsobné zamiet-
nutie KCP vysvetlil ako potvrdenie predpokladu, Ze sa
spolo¢nosti INH a LNM (vi¢sinovy akciondr INH, ktory
je hnacou silou tejto opericie, lebo od INH ziska akcie,
ktoré spolo¢nost odkiipila spif) pokdsali spolo¢nost INH
podhodnotit, aby za akcie, ktoré chceli odkapit, zaplatili
¢o najnizsiu cenu.

Pokial' ide o Stvrté tvrdenie Ceskych orgdnov, Komisia
zistila, Ze v Case pripravy odbornych posudkov objedna-
nych INH a $titom v prvom Stvrtroku 2004 nebol zisk
INH za cely rok 2003 e$te zndmy, dal sa v§ak odhadnait
na zdklade Cisel za prvy $tvrtrok, ktoré uz boli zndme.
Odhady ¢istého zisku za cely rok 2003 uvedené v oboch
posudkoch st teda podobné. Na zdklade cistého zisku
predpokladaného za rok 2003 vyplyva z ceny za akciu
vo vyske 550 CZK index P[E priblizne 1,5. (Ceské organy
vypocitali index P/E 1,25 na zdklade skuto¢ného zisku,
ktory v tom case nebol zndmy a ktory sa ukdzal byt
i niz§i index PJE). Druhé &islo je velmi nizke. Investor
v podmienkach trhového hospodarstva oceni spolo¢nost
takouto nizkou cenou, len ak ocakdva vynimocne nega-
tivny vyvoj €istych prijmov v budiicnosti. Komisia zistila,
ze odborny znalec najaty INH sa skuto¢ne domnieva, Ze
Cisty zisk dosiahnuty v roku 2003, je velmi vynimocny,
a predpoklada, Ze zisky v nadchddzajicich rokoch klesnii
o dve tretiny. Inymi slovami, tento odborny znalec pred-
pokladé na roky nasledujtice po roku 2003 takmer dplny
ndvrat na troven zisku v roku 2002 (0,9 miliardy CZK),
ked spolotnost INH stile trpela zlym riadenim
a nedostatkom investicii v dosledku toho, Ze ju vlastnil
tit. Odborny znalec predpovedd nizky rast trzieb
a obmedzené zniZovanie nakladov. Komisia zistila, Ze
odborné ocenenie zretelne nevysvetluje, pre¢o by spolo¢-
nost LNM, ktord prevzala kontrolu nad INH na zaciatku
roka 2003, nedokédzala podnik restrukturalizovat, znizit
prevadzkové néaklady a ndklady na vstupy, vyvinat zisko-
vejSie vyrobky a rozviniit obchodné vztahy. Oproti tomu
cena 1 250 CZK vypocitand odbornym znalcom najatym
§tatom, spolo¢nostou KPMG, ddva index P[E 3 az 3,5. To
je na spodnej hranici rozpitia indexu PJE, ktory bolo
mozné v tom obdobi pozorovat na finan¢nych trhoch
u vyrobcov ocele. V tomto nizkom indexe sa prejavuje
opatrnd progndza vyvoja zisku. KPMG teda predvida
(obmedzeny) pokles zisku po roku 2003. KPMG preto
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uznéva, rovnako ako odborny znalec najaty INH, priaz-
nivi situdciu na trhu ocele v roku 2003 a jej cyklicka
povahu. KPMG vsak zdroveni predpokladd, Ze pod
kontrolou LNM bude pokracovat prevadzkové restruktu-
ralizdcia byvalej $tdtnej spolo¢nosti, vdaka integracii do
velkej oceliarskej skupiny sa ndjdu lacnejsie zdroje
vstupov a vyroba sa preorientuje na vyrobky s vysSou
pridanou hodnotou. Ziverom Komisia sthlasi, Ze
investor v podmienkach trhového hospodirstva by
cenu 550 CZK povazoval za podhodnotent vzhladom
na skutocnost, Ze zodpovedd vynimocne nizkemu indexu
P[E, ¢o mozno len tazko odovodnif na zdklade ocakdva-
ného zlepsenia finan¢nej vykonnosti spolo¢nosti, ktort
by bolo mozné primerane ocakdvat po jej privatizdcii
a po investicidch a reStrukturalizatnom programe
zaCatom jej novym sukromnym akciondrom.

Komisia pri$la k zdveru, Ze kombindcia Styroch predcha-
dzajucich skuto¢nosti umoziuje vysvetlit, preco by v case
vlddneho ndkupu investor v podmienkach trhového
hospodarstva nemohol brat cenu 550 CZK navrhnutt
INH v rdmci odkipenia a schvaleni KCP vazne do
tvahy a preco by nemohla predstavovat seriézny vyjed-
navaci néstroj, ktory by predavajiceho dondtil zniZit
svoju cenu. KedZe neexistovala Ziadna ind dostupnd refe-
ren¢nd cena, investor v podmienkach trhového hospodar-
stva by teda s predavajicim jednal na zéklade ceny vypo-
¢itanej jeho odbornym znalcom (°). KedZe cena zaplatend
eskou vladou je v cenovom rozpiti vypocitanom KPMG,
investovali sa tieto $titne prostriedky spésobom prija-
telnym pre investora v podmienkach trhového hospodar-
stva. Komisia sa teda domnieva, Ze ndkup akcii nepred-
stavuje §tatnu pomoc v zmysle ¢ldnku 87 ods. 1. Komisia
chce zdoraznit, Ze tento zdver dplne zdvisi od mimo-
riadnych okolnosti tohto pripadu.

A nakoniec, pokial ide o piatu skuto¢nost predlozent
Ceskymi organmi, konkrétne fakt, Ze verejnd ponuka
spolo¢nosti INH na odkipenie jej akcii za cenu 550
CZK zostala do velkej miery nereflektovand, Komisia

(°) Pokial odborné ocenenie neobsahuje nedostatky. V rozhodnuti
o zacat{ konania vo veci formélneho zistovania viak Komisia nevy-
jadrila pochybnosti o vierohodnosti ndzorov vyjadrenych v tejto
sprave. Ani vysSie uvedend analyza neodhaluje, Ze jej zdvery si
neprimerané.

(54)

(55)

(56)

uzndva, Ze v Case analyzovanej transakcie toto eSte
nebolo zndme, a teda prichddza k zdveru, Ze tento fakt
nemozZe odovodnit, preco 3tit nevzal navrhovand cenu
do tvahy.

4.3. Zlucitelnost pomoci

Ako vysvetlila v odovodneniach 42 a 43, Komisia musi
postdit mozni zlucitelnost opatrenia hodnoteného ako
Stdtna pomoc s platnymi nariadeniami, aby zaistila, Ze
nepredstavuje pomoc na retrukturalizdciu, ktord je
v ramci protokolu 2 zakdzand.

Pomoc na vzdeldvanie sa posudzuje na zaklade naria-
denia Komisie (ES) ¢. 68/2001 z 12. janudra 2001
o uplatiovani c¢linkov 87 a 88 Zmluvy o ES na
pomoc vzdeldvaniu (19).

Rozdiel medzi odbornym vzdelivanim a vSeobecnym
vzdeldvanim sa riadi ¢ldnkom 2 uvedeného nariadenia.
Odborné vzdeldvanie je v ¢lanku 2 pism. d) uvedeného
nariadenia definované ako vzdeldvanie zahffiajiice vyuco-
vanie priamo a prednostne pouZitelné pre sicasné alebo
budice postavenie zamestnanca vo firme, ktord poberd
pomoc, a poskytujiice kvalifikdciu neprenosnii alebo iba
Ciasto¢ne prenosnd na iné firmy alebo oblasti prace.

Vieobecné vzdelavanie je v ¢lanku 2 pism. e€) nariadenia
(ES) ¢. 68/2001 definované ako vzdeldvanie zahffiajiice
vyuCovanie, ktoré nie je pouZitelné iba alebo prednostne
pre sucasné alebo budice postavenie zamestnanca vo
firme, ktord poberd pomoc, ale ktoré poskytuje kvalifi-
kéciu Siroko prenosnt na iné firmy alebo oblasti prace,
a teda podstatne zlepSujiicu moznost zamestnania tohto
zamestnanca.

(19 U. v. ES L 10, 13.1.2001, s. 3. Nariadenie naposledy zmenené
a doplnené nariadenim (ES) ¢ 1976/2006 (U. v. EU L 368,
23.12.2006, s. 85).
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(57) Ceskd republika poskytla podrobné informicie 5. ZAVER

(58)

(59)

(60)

o navrhovanych vzdeldvacich kurzoch. Na zédklade tychto
informacil Komisia mohla overit, Ze rozdiel medzi vSeo-
becnym a odbornym vzdeldvanim uplatiiovanym Ceskou
republikou je v zhode s ¢linkom 2 nariadenia (ES)
¢ 68/2001. Kurzy kvalifikované ako vseobecné vzdeld-
vanie sa teda tykaju kvalifikicif, ako je riadenie, osobny
rozvoj, komunikaéné, marketingové a auditorské znalosti
a schopnosti, ktoré st vo velkej miere prenosné do inych
firiem alebo pracovnych odborov. Na tom istom zdklade
kurzy, ktoré sa tykaji najmi vyrobkov, novych techno-
l6gii, inZinierstva, technickych projektov, riadenia Zivot-
ného prostredia, zlepSovania akosti, a teda mali obme-
dzent pouzitelnost na iné funkcie, sa kvalifikovali ako
odborné vzdeldvanie v stlade s ¢lankom 2 pism. d)
uvedeného nariadenia. Podla informdcii predloZenych
Komisii bola pomoc na vzdeldvanie nevyhnutnd na
dosiahnutie stanovenych cielov.

Clanok 4 ods. 7 nariadenia (ES) ¢ 68/2001 definuje
opravnené ndklady na vzdeldvaci projekt a pozaduje,
aby informdcie o ndkladoch boli transparentné
a rozpisané na jednotlivé polozky. Ceskd republika
dodala Komisii podrobné informdacie o ndkladoch, ktoré
sa tykaju projektov, rozpisané na jednotlivé polozky, tak
aby bolo mozné stotoznit tieto ndklady s ndkladmi
uvedenymi v ¢ldnku 4 ods. 7 uvedeného nariadenia.
Konstatovalo sa, Ze tieto informdcie si v sulade
s poziadavkami ¢ldnku 4 ods. 7 uvedeného nariadenia.

Dalej sa konstatovalo, Ze intenzita pomoci pouzitd
Ceskou republikou je v zhode s maximdlnou intenzitou
pomoci povolenou podla ¢ldnku 4 ods. 2 a 3 nariadenia
(ES) ¢. 68/2001. Intenzita navrhovanej pomoci teda
zodpovedd miere povolenej podla nariadenia pre
odborné, respektive vSeobecné vzdeldvanie vo vztahu
k velkému podniku umiestnenému v oblasti, ktord sa
kvalifikuje na regiondlnu pomoc podla ¢lanku 87 ods.
3 pism. a) Zmluvy o ES.

Zaverom mozno povedaf, Ze pomoc je v silade
s poziadavkami stanovenymi v nariadeni (ES) ¢. 68/2001.

Komisia dospela k zdveru, Ze pomoc na vzdeldvanie vo
vyske 44 088 300 CZK (1,55 miliéna EUR) v prospech
spolo¢nosti TZ je v stlade s nariadenim (ES) ¢. 68/2001.

Pomoc na uzatvdranie kapacit vo vyske 4 152 500 CZK
(0,14 miliéna EUR) nebude spolocnosti TZ vyplatend,
pretoze TZ zmenili svoj podnikatelsky pldn.

Nékup akcii INH v drzbe TZ nepredstavuje $titnu
pomoc.

Tieto tri opatrenia teda nepredstavuji skryti pomoc na
retrukturalizdciu pre TZ, ktord by bola v rozpore
s protokolom 2,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Clanok 1

Pomoc na vzdeldvanie vo vyske 44 088 300 CZK v prospech
podniku Tfinecké Zelezdrny, a. s., je v stilade s kritériami stano-
venymi v nariadeni (ES) ¢. 68/2001 a nepredstavuje pomoc na
restrukturalizaciu v zmysle protokolu 2 Zmluvy o pristapeni
z roku 2003.

Nékup akcii ISPAT Novd Huf v drzbe podniku Tfinecké Zele-
zarny, a. s., nepredstavuje $titnu pomoc v zmysle clanku 87
ods. 1 Zmluvy o ES.

Cldnok 2

Toto rozhodnutie je uréené Ceskej republike.

V Bruseli 8. septembra 2006

Za Komisiu
Neelie KROES
clenka Komisie



