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KOMISIJA

ODLOCBA KOMISIJE
z dne 15. oktobra 2003

o finan¢ni udelezbi Valonske regije v podjetju Carsid SA

(notificirana pod dokumentarno stevilko K(2003) 3527)

(Besedili v francoskem in nizozemskem jeziku sta edini verodostojni)

(Besedilo velja za EGP)
(2005/137[ES)

KOMISIJA EVROPSKIH SKUPNOSTI JE —

ob upostevanju Pogodbe o ustanovitvi Evropske skupnosti in
zlasti prvega pododstavka ¢lena 88(2) Pogodbe,

ob upostevanju Sporazuma o Evropskem gospodarskem
prostoru in zlasti ¢lena 62(1)(a) Sporazuma,

ob upostevanju Uredbe Sveta (ES) §t. 659/1999 z dne
22. marca 1999 o nacinih uporabe clena 93 Pogodbe ES (1),

po povabilu zainteresiranih strank, da predlozijo svoje
pripombe (?) in ob upostevanju teh pripomb,

ob upostevanju naslednjega:

I. POSTOPEK

(1) S pismom z dne 17. oktobra 2001 je Belgija Komisiji
prijavila projekt posredovanja Valonske regije v kapitalu
nove jeklarne, Carsid SA. Dopolnilne informacije je
Komisiji sporocila s pismi z dne 20. novembra 2001
in 14. februarja 2002.

(") UL L 83, 27.3.1999, str. 1. Uredba, kakor je bila nazadnje spreme-
njena z Aktom o pristopu iz leta 2003.
@ UL C 95, 19.4.2002, str. 2.

(2)  V pismu z dne 3. aprila 2002 je Komisija Belgijo sezna-
nila s svojo odlocitvijo o zacetku postopka, predvidenega
v ¢lenu 6(5) Odlocbe Komisije $t. 2496/96/ESP] z dne
18. decembra 1996, ki uvaja predpise o pomoci jeklarski
industriji (%).

(3)  Odlocitev Komisije o zacetku postopka je bila objavljena
v Uradnem listu Evropskih skupnosti (). Komisija je povabila
zainteresirane stranke, naj predlozijo svoje pripombe o
obravnavanem ukrepu.

(4)  Komisija je od zainteresiranih strank prejela pripombe o
tej zadevi. Posredovala jih je Belgiji in ji dala mozZnost, da
jih komentira, ter prejela njene komentarje s pismi dne
17. junija, 6. septembra, 22. oktobra in 25. novembra
2002.

1. PODJETJA, KI SO FINANCNO UDELEZENA V
PODJETJU CARSID

(5)  Valonska druzba za upravljanje in financno udelezbo
(Sogepa) je holding Valonske regije, ki je, med drugim,
prevzela dejavnosti Valonske druzbe za jeklarstvo (SWYS).
V jeklarskem sektorju ima ta druzba v okviru splosne
gospodarske valonske politike nalogo, da pospesuje usta-
navljanje ali Siritev podjetij, ter spodbuja nacionalno
industrijo. Na dan obvestila je bila druzba Sogepa udele-
7ena v kapitalu belgijskega jeklarskega proizvajalca
Cockerill Sambre v visini 25%. V svoji lasti je imela
tudi 25 % kapitala druzbe Duferco Clabecq (glej uvodno
izjavo (9) te odlocbe), Duferco La Louviere (glej uvodno
izjavo (11)) in Duferco Belgium (glej uvodno izjavo (12)).

() UL L 338, 28.12.1996, str. 42.

(*) Glej opombo 2.
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Udelezba druzbe Sogepa v druzbi Cockerill Sambre je
bila spremenjena 17. decembra 2001 v zameno za 8 %
udelezbo v kapitalu druzbe Usinor, ki pa se je v zacetku
leta 2002 spremenila v 4,25% udelezbo v kapitalu
druzbe Arcelor (glej uvodno izjavo (7)). Udelezba druzbe
Sogepa v druzbi Duferco Clabecq se je po zmanjsanju
kapitala z absorpcijo izgub 8. avgusta 2002 zmanjSala na
5,91%, temu pa je sledilo povecanje kapitala, ki ga je
izvrsila druzba Duferco Investment. Prav tako je nepo-
sredna udelezba druzbe Sogepa v Duferco La Louviere po
zmanjSanju kapitala z absorpcijo izgub, ki so nastale
8. novembra 2001, prakticno izginila, sledilo pa ji je
povecanje kapitala, ki ga je izvedla druzba Duferco
Belgium.

Usinor Belgium SA je holding zdruZenja Usinor v Belgiji.
Francosko zdruZenje Usinor je bilo do konca 2001 eno
glavnih evropskih jeklarskih zdruZenj. Njegov promet se
je leta 2001 s 14523 milijoni eurov povzpel na
svetovno raven. Na dan obvestila je Usinor imel 75% v
Cockerill Sambre. Na zacetku leta 2002 se je zdruZenje
Usinor zdruzilo z luksemburskim zdruzenjem Arbed in
$panskim zdruZenjem Aceralia, ter na ta nacin ustanovilo
zdruZenje Arcelor, ki je prvi svetovni proizvajalec jekla.

Duferco Investment SA (Duferco Investment) je holding
zdruZenja Duferco. Slednje je privatno italijansko
Svicarsko zdruZenje, specializirano za dejavnosti trgo-
vanja z jeklarskimi proizvodi (vklju¢no s surovinami),
ki pa je tudi proizvajalec dolgih in ploscatih karbonskih
jekel. Leta 2001 je zdruZenje realiziralo svetovni promet
v visini 3,2 milijarde ameriskih dolarjev. V Belgiji Duferco
Investment vodi dve podjetji za proizvodnjo jekla,
Duferco Clabecq in Duferco La Louviére. Ti dve druzbi
placujeta Duferco Investment letno provizijo [...] (*) od
njunega letnega prometa za storitve zdruZenja belgijskim
podjetiem, ki se sorazmerno deli na zastopnisko provi-
zijo ([...]) in provizijo za upravljanje ([...]).

Duferco Clabecq je druzba, ki so jo ustanovili zdruZenje
Duferco in valonski organi (preko druzbe SWS) z
namenom nakupa podjetja Forges de Clabecq (%), ki je

(*) Zaupne informacije.

() V zacetku leta 1996 je podjetje zaslo v zelo tezko gospodarsko in

finan¢no situacijo, ki je valonske organe s posredovanjem druzbe
SWS napeljala, da so prevzeli 100 % nadzor in se odlocili, da spre-
jmejo vrsto ukrepov za resitev podjetja, med njimi tudi ukrep pove-
Canja kapitala za 1,5 milijarde belgijskih frankov. 18. decembra
1996 je Komisija sprejela kon¢no negativno odlocbo proti taksnim
intervencijam in odredila izterjavo Ze placanih pomoci (Odlocba
Komisije 97/271/ESP] z dne 18. decembra 1996 — Jeklo ESP] —
Topilnica Clabecq, UL L 106, 24.4.1997, str. 30). Po tej odlocbi
je pristojno belgijsko sodis¢e 3. januarja 1997 razglasilo stecaj
podjetja.

(11

bilo v stecaju od 3. januarja 1997. Druzba SWS je za
kapitalizacijo Duferco Clabecq prispevala delez okoli 8,6
milijonov eurov, kakor tudi pogojevano posojilo za okoli
13,6 milijonov eurov (z garancijo zdruZenja Duferco do
75%). Zdruzenje Duferco je prispevalo delez v visini
okoli 25,9 milijonov eurov. Komisija je v odlocbi z
dne 25. novembra 1997 menila, da ta intervencija
druzbe SWS ne predstavlja drzavne pomo¢i. V tej odlocbi
je Komisija ugotovila, da je poslovni nacrt podjetja pred-
videval pozitivno obratovalno marzo od drugega leta
obratovanja ter sprostitev dobickov od petega leta dalje.

Spodnja tabela prikazuje nekatere finan¢ne indikatorje
druzbe Duferco Clabecq do 30. septembra 2001:

(v mio EUR)
1998 1999 2000 2001
Kapital + rezerve 34,7 34,7 34,7 34,7
Promet 229,7 | 171,3 | 309,7 | 292,7
Rezultat obratovanja 3,0 -7,0 -49 -6,0
Rezultat pred davki 1,3 -7,5 -6,7 -0,7
Kumulirane izgube -6,7 | -14,3 | -14,9

Vir: Letni zakljucki podjetja. Poslovno leto od 1.10. do 30.9.

Duferco La Louviére je druzba, ki so jo ustanovili
Duferco Investment in valonski organi (preko druzbe
SWS) z namenom nakupa podjetja Hoogovens-Usines
Gustave Boél (), ki je bilo od oktobra 1998 v postopku
prisilne poravnave. Druzba SWS je za kapitalizacijo
Duferco La Louviére prispevala delez v visini okoli 17,8
milijonov eurov, kot tudi pogojevan kredit za okoli 27,8
milijonov eurov (z garancijo zdruzZenja Duferco do 75 %).
ZdruzZenje Duferco je prispevalo delez v visini okoli 53,5
milijonov eurov. Komisija je v odlocbi z dne 1. julija
1999 menila, da ta intervencija druzbe SWS ne pred-
stavlja drzavne pomoci. V tej odlocbi je Komisija ugoto-
vila, da je poslovni naért podjetja predvideval dobicek od
leta 2000 dalje.

(%) Zdruzenje Hoogovens Staal je aprila 1997 pridobilo nadzor nad

podjetjem, ki je bilo v tezavah. Narejen je bil nacrt sanacije, vendar
se je situacija podjetja Se slab3ala.
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(12) Poleg tega sta Duferco Investment in Sogepa z temu, da se ne strinja z analizo, ki jo je pripravila Komi-

(13)

namenom, da bi prispevala k financiranju dodatnih inve-
sticiji Duferco La Louviere, ustanovila holding Duferco
Belgium, ki je moral prevzeti udelezbo v kapitalu Duferco
La Louviere. Sogepa je prispevala za kapitalizacijo
Duferco Belgium delez v visini okoli 15,6 milijonov
eurov, kakor tudi pogojevano posojilo za okoli 24,3
milijonov eurov (z garancijo zdruZenja Duferco do
75%). Zdruzenje Duferco je prispevalo delez v visini
okoli 46,8 milijonov eurov. Do 30. septembra 2001, je
bilo 25 % kapitala spros¢enega (15,6 milijonov eurov) in
Sogepa je poplacala posojilo v celoti. Do 20. septembra
2001 je Duferco Belgium odobril posojila v znesku za
okoli 36 milijjonov eurov za financiranje investicij
Duferco La Louviere. V poslovnem letu, zakljucenem
30. septembra 2001, je Duferco Belgium porocal o
izgubi 31 209 eurov.

Spodnja tabela prikazuje nekatere finanéne indikatorje
Duferco La Louviere do 30. septembra 2001:

(v mio. EUR)
1999 2000 2001
Kapital + rezerve 111,6 111,6 111,6
Promet 216,7 487,7 476,1
Rezultat obratovanja -49,4 -7,8 -431
Rezultat pred davki 46,2 -1,0 —41,7
Kumulirane izgube -35,9 -36,9 -79,1

Vir: Letni poslovni zakljucki podjetja. Poslovno leto od 1.10. do 30.9.

IIl. PODROBEN OPIS UKREPA

Po objavi predsednika zdruzenja Usinor Sacilor v mesecu
februarju 2001 o svoji nameri, da ukine aktivnosti linije
vroCega valjanja druzbe Cockerill Sambre v kraju Char-
leroi, so Usinor-Cockerill Sambre, zdruzenje Duferco in
Sogepa zaceli z razpravami, katerih glavni predmet je bila
ustanovitev skupne druzbe za proizvodnjo bram, za
katero bi kot industrijsko orodje uporabili obstojeca
postrojenja v druzbi Cockerill Sambre v kraju Charleroi,
dopolnjena z opremo iz druzbe Duferco Clabecq (konti-
nuirano vlivanje) (). Te razprave so pripeljale do Spora-
zuma o ustanovitvi druzbe Carsid, podpisanega dne
12. oktobra 2001.

Posredovanje valonske regije pomeni udelezbo druzbe
Sogepa v osnovnem kapitalu nove jeklarske druzbe
Carsid SA. Na zacetku je bilo predvideno, da bo ta
udelezba znaSala 20 milijjonov eurov. Vendar je Belgija
s pismom z dne 14. maja 2002 obvestila Komisijo, da se
bo zato, da se premostijo ugovori Komisije, in kljub

() Pismo belgijskih organov z dne 31. maja 2001 v okviru zadeve NN
121/2000 Duferco Belgium.

(16)

(19)

(20)

sija v svojem odloku o zacetku postopka, delez druzbe
Sogepa zmanjSal na 9 milijonov eurov, ostalih 11 mili-
jonov eurov, predvidenih na zaletku, pa mora prispevati
(tudi v gotovini) Duferco Investment.

V pric¢akovanju ugodne odlocitve Komisije je Cockerill
Sambre dne 27. decembra 2001 prispeval vlozek v
naravi v neto vrednosti, doloCeni na 35 milijonov
eurov, Duferco pa je prispeval vlozek v gotovini v visini
25 milijonov eurov. Zaletni kapital druzbe Carsid je bil
zato dolocen v viSini 60 milijonov eurov.

Vlozek v naravi druzbe Cockerill Sambre je predstavljala
proizvodna panoga, ki grosso modo odgovarja zakljuceni
proizvodnji liniji lokacije Charleroi in liniji elektri¢ne
proizvodnje lokacije Marcinelle. O teh postrojenjih je
oktobra 2001 izdelalo strokovno mnenje neodvisno
podjetje, ki je uporabno vrednost ocenilo na [...] mili-
jonov eurov. Cockerill je poleg tega prispeval zaloge v
vrednosti [...] milijonov eurov ter pasivo, ki so jo sestav-
ljali rezerve ([...] milijonov eurov), dolgovi iz naslova
pla¢ ([...] milijonov eurov), ter dolgovi dobaviteljem
([-..] milijonov eurov).

Doprinos zdruzZenja Duferco v gotovini je bil namenjen
za takojSen nakup linije kontinuiranega vlivanja za Siroke
trakove in za ostale pomozne naprave druzbe Clabecg.
Za ta postrojenja je novembra 2001 strokovno mnenje
izdelalo neodvisno podjetje, ki je uporabno vrednost
ocenilo na 25 milijonov eurov.

Takoj po ustanovitvi je Cockerill prepustil 40% svoje
udelezbe v druzbi Carsid druzbi Usinor Belgium in
18,33% zdruzenju Duferco (za ceno [...] milijjonov
eurov, ki jih je bilo treba placati od [...]) dalje. Zaradi
tega je kapital druzbe Carsid zdaj razdeljen med Usinor
Belgium (40 %) in Duferco (60 %). Po predvidenih dopri-
nosih druzbe Sogepa in Duferco Investment bo koné¢na
udelezba druzbe Sogepa v druzbi Carsid 11,25 %, ostali
delnicarji pa imajo 58,75 % (Duferco Investment) in 30 %
(Usinor Belgium SA) kapitala druzbe Carsid.

Iv. NACELA DELOVANJA DRUZBE CARSID

Druzba Carsid bo razpolagala z dvema postrojenjema za
vleCenje Zice v proizvodnji bram, in to eno postrojenje za
Zico iz integralne litine, s proizvodnjo kapaciteto 1,8
milijonov ton na leto, ki bo namenjena druzbi Duferco,
ter elektricnim postrojenjem za vlecenje Zice, katere
proizvodnja bo razdeljena med druzbo ([...]) in valonska
podjetja zdruzenja Duferco ([...]). Vendar pa bo v
prehodnem ¢asu [...], veéina proizvodnje druzbe Carsid
namenjena druzbi Cockerill Sambre.
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(21)  Rezultat operacije je dokon¢no zapiranje visoke peci vodnji Zice iz litine pa z uporabo administrativnega

(22)

(24)

(25)

druzbe Clabecg, s proizvodno kapaciteto jekla okoli 1,5
milijonov ton na leto.

Druzba Carsid bo proizvajala izkljuéno za podjetja zdru-
zenj Duferco in Arcelor in ne bo delovala na odprtem
trgu. V ta namen sta druzba Cockerill Sambre in zdru-
zenje Duferco z druzbo Carsid podpisala dolgoro¢ne
pogodbe o dobavah, veljavne do konca [...] (Cockerill
Sambre) ali [...] (Duferco). Vendar pa bi jih Cockerill
Sambre lahko prvi¢ zakljucil konec [...]. Tudi ¢e druzba
Cockerill Sambre uporabi pravico izstopa iz delnicarstva
druzbe Carsid, bosta lahko tako Cockerill Sambre kot
Duferco zakljucila pogodbi [...].

Poleg Ze omenjenega proizvodnega orodja (glej uvodno
izjavo (20)), namerava Carsid kupiti nova postrojenja [...]
za izboljSanje kakovosti proizvodov, kakor tudi investirati
v vzdrZevanje ostalih postrojenj in v varovanje okolja.
Stro§ek prevoza postrojenja  kontinuiranega vlivanja
druzbe Duferco Clabecq na lokacijo Charleroi je ocenjen
na [...] milijonov eurov. Usinor Belgium bo za potrebe
posojila druzbe Carsid prispeval posojilo v visini [...] in
kreditno linijo v istem znesku z letno obrestno mero

L.].

Oskrba s surovinami bo zaupana pristojnim sluzbam
zdruZenj Arcelor in Duferco, proti povracilu. Na tak
nacin bodo nakupi starega Zeleza v pristojnosti zdruzenja
[...] in nakupi rudnin, premoga in koksa v pristojnosti
zdruZenja [...].

Delnicarji druzbe Carsid so se dogovorili da bodo
podjetja, katerim je namenjena proizvodnja bram, pokrila
izdatke proizvodnje Zic. Brame bodo poleg tega vlivali po
proizvodni ceni + 1% in tako zagotavljali, da podjetje ne
bo imelo izgub. Delnicarji so se tudi dogovorili, da bodo
od [...] leta dalje razdelili [...] dobicka kot tudi dividend.

Fiksne stroske proizvodnje Zic iz litine bo nosil Duferco,
in fiksne stroske elektri¢ne proizvodnje Zic bo nosil
Cockerill Sambre do visine [...] ton. Ko bo kapaciteta
elektricne proizvodnje Zic znasala 1 milijon ton, bo
samo [...] v breme druzbe Cockerill, ostalo pa bo v
breme zdruZzenja Duferco. Vendar pa partner, ki
uporablja celotno kapaciteto ali del kapacitete, dodeljene
drugi stranki, nosi fiksne stroske v sorazmerju s svojo
uporabo. Variabilne stroske bosta nosili obe stranki v
razmerju s proizvodnjo, ki jima je dodeljena. Pogodba
doloca, da je delovna sila elektricne proizvodnje Zic v
glavnem variabilna z ukrepi tehnoloskih viskov, v proiz-

(28)

(29)

(30)

kadra, v mejah moznosti.

V. POLOZAJ JEKLARSKE INDUSTRIJE NA TRGU LETA
2001

Po zelo uspesnem letu 2000 za jeklarski sektor Skup-
nosti z rekordno proizvodnjo 163,2 milijonov ton
jekla, se je v zaletku leta 2001 zacela ugotavljati
tendenca upadanja te proizvodnje, kar se je kasneje tudi
potrdilo. Na splo$no se je upocCasnitvi rasti, ki je bila
ugotovljena v vseh svetovnih regijah, pridruzila negoto-
vost v smislu gospodarskega razvoja po dogodku 11.
septembra 2001 v Zdruzenih drzavah.

Kar zadeva ploicata karbonska jekla, ki so glavni
proizvod druzb Duferco Clabecq in Duferco La Louviere,
je bil polozaj na trgu Skupnosti v 2001 zelo zaskrbljujo¢
zlasti zaradi uvoza (o tem glej podatke za leto 2001,
navedene v Uredbi Komisije (ES) $t. 560/2002 z dne
27. marca 2002, ki uvaja zacasne varovalne ukrepe v
zvezi z uvozom dolocenih jeklarskih proizvodov (]). V
svetovnem merilu polozaj ni bil niti malo boljsi, kot so
ugotavljali vsi udelezenci sestanka na visoki ravni, ki je
potekal v OECD 17.-18. septembra 2001. Poleg tega so
preiskave o jeklu, ki so jih v januarju in juliju 2001
sprozile Zdruzene drzave, Se povecale negotovost glede
perspektiv razvoja mednarodne trgovine z jeklarskimi
proizvodi.

Belgija je neto izvoznik jeklarskih proizvodov. Leta 2001
je bilo ve¢ kot 70% njene proizvodnje namenjenih v
ostale drzave Skupnosti.

VI. DVOMI KOMISJE OB ZACETKU POSTOPKA

Komisija je izrazila dvome glede dejstva, da obnasanje
druzbe Sogepa, ki je bilo analizirano tudi v globalnem
kontekstu njenih preteklih investicij, odgovarja delovanju
zasebnega investitorja, in to iz dveh razlogov:

— hipoteti¢ni zasebni delni¢ar druzbe Carsid ne bi bil
pripravljen sprejeti tega, da bi moral sam prispevati
celoten delez v gotovini, da bi se soocil z novimi
potrebami podjetja, ker v tem primeru tveganja, ki
jih sprejemajo zasebni delnicarji, in tveganja drZav-
nega delnicarja druzbe Carsid ne bi bili enakovredni.
Partnerji-zasebniki bi s svojim prispevkom le preme-
stili proizvodna postrojenja znotraj podjetij zdru-
Zenja. Nasprotno pa drZava za to daje sveZz denar,
se pravi, z novim tveganjem;

(¥ UL L 85, 28.3.2002, str. 1.
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— pricakovano povradilo iz kapitala, ki ga je investirala
drzava v Carsid, se ni moglo smatrati kot enako
pricakovanjem zasebnega investitorja, ker je donos-
nost te investicije odvisna, na eni strani, od specifi¢ne
situacije podjetij, ki jih ta projekt zadeva, in na drugi
strani od razvoja jeklarskega sektorja tako na
svetovni, evropski in regionalni ravni.

VII. PRIPOMBE ZAINTERESIRANIH STRANK
A. Corus

Proizvajalec jekla Corus ocenjuje, da investiranje, ki ga je
izvedla valonska regija v druzbi Carsid preko druzbe
Sogepa, predstavlja drzavno pomo¢. To podjetje svoje
mnenje podpira z dejstvom, da zasebni investitor, ki
zeli izpeljati donosno investicijo, iz udelezbe v druzbi
Carsid pod pogoji, ki jih je sprejela druzba Sogepa, ne
bi nicesar pridobil.

Prvi¢, Corus ocenjuje da Carsid ni in ne bo konkurencen.
Kot pravi Corus, Carsid zaradi svoje notranje lokalizacije
predstavlja dolo¢ene konkuren¢ne neugodnosti v zvezi z
izdatki ,proizvodnih sredstev*: delovna sila, premog in
zelezova ruda, staro Zelezo; elektrika. Sicer pa je
premajhen, da bi bil upravicen do ugodnosti ekonomije
obsega (?). Nasprotno pa druzba Carsid nima specifi¢nih
prednosti: prodajala bo banalne polproizvode, za katere
je dovolj preseznih kapacitet, medtem ko imajo ostali
proizvajalci boljsi polozaj za izvoz. Proizvodni stroski
na lokaciji Charleroi so trenutno vi§ji za 15% od stro-
skov povprecnega konkurenta. Charleroi je s stroskom
219 USD po toni proizvajalec z najvisjimi stroski v
Evropi (z izjemo majhnega grikega proizvajalca Haly-
vourgiki). Uvrscen je na 207. mesto med 300 proizva-
jalci, ki jih je analiziral World Steel Dynamics.

Ce temu dodamo $e dejstvo, da bo druzba Carsid proda-
jala svoje brame po ceni, ki je enaka stroski plus 1%,
bosta Duferco in Arcelor uvri¢ena v konkurenéno
neugoden polozaj pri prodaji kon¢nih proizvodov, izde-
lanih iz teh bram. Zasebni investitor, ki predvideva
prevzem udelezbe v delnicah v druzbi Carsid, bi se zaradi
tega bal, da nadaljevanje takega polozaja ne bi povzrocilo
bodisi pomembnega zmanjSanja nakupov zdruZenj
Duferco in Arcelor pri druzbi Carsid bodisi ponovnega
pogajanja o ceni prevoza. Ta bojazen bi zasebnega inve-
stitorja pripeljala do poviSanja premije tveganja, ki je
vklju¢ena v njegovo odlo¢itev o investiranju, ter do
zahteve po vi§ji stopnji donosnosti od normalne.

(°) V primeru druzbe Carsid morajo biti surovine prelozene iz prekoo-
ceanskih ladij v plitve Colne, nato pa, preden so raztovorjene v
tovarnah, prepeljane po re¢nih mrezah in kanalih. To narekuje
dvojno rokovanje in dodatne transportne stroske. Ker je za proiz-
vodnjo ene tone bram potrebnih okoli 550 kilogramov premoga in
1 550 kilogramov Zelezove rude, dodaten izdatek od 5 do 10 eurov
po toni opreme poveca strosek bram z 10 na 20 eurov po toni, ali s
6% na 12%. Poleg tega so stroski dela v Belgiji vi§ji kot v vecini
regij Skupnosti, produktivnost pa slaba, delno zaradi obsega obrato-
vanja, kar poveca stroske za 20 eurov po toni.

(34)

(35)

(36)

(37)

(38)

Corus meni, da ni veliko upanja, da bi druzba Carsid
dosegla raven trajnega dobicka. To je pravzaprav razlog,
zaradi katerega je Usinor februarja javno objavil, da
proizvodnja jekla na lokaciji Charleroi nima nobene
prihodnosti. Zaradi tega se investiranje, ki ga je izvedla
druzba Sogepa, ne more Steti kot dejanje obicajnega inve-
stitorja. Ostali delnicarji imajo druga¢ne motive — Usinor
Zeli zapustiti Charleroi brez ponovnih pogajanj o obve-
znostih, ki jih je sklenil ob nakupu druzbe Cockerill, in ta
operacija mu nudi mozZnost, da to stori z manjsimi
stroski, ali celo brez stroskov; Duferco bo verjetno
lahko izterjal ve¢ kot izgube, nastale s tem, da je druzbi
Carsid zaupal dobavo bram svojim belgijskim obratom,
zahvaljujo¢ dobickom, realiziranim s prodajo konénih
proizvodov. Za Duferco ta operacija predstavlja sredstvo,
s katerim se lahko izogne popravilu visoke peci v druzbi
Clabecq in prenese proizvodnjo v Charleroi, kjer lahko
upa, da bo izgubil manj denarja kot na lokaciji Clabecg.
Vendar ta operacija ne bo prinesla dobicka. Druzba
Sogepa torej investira le zato, da bi ohranila delovna
mesta.

Drugi¢, Corus meni, da je donosnost, pricakovana od
investiranja, ni tolik$na, da bi ga upravicila. Corus je
izracunal neto aktualizirano vrednost donosnosti, ki bi
jo druzba Sogepa lahko realizirala s svojim investiranjem.
Corus v najbolj optimisti¢nih hipotezah meni, da druzba
Sogepa lahko pricakuje stopnjo notranje donosnosti (TRI)
v viSini najve¢ 4,9 %. Jasno se vidi, da je ta veliko nizja
od stopnje, ki jo bi zahteval investitor iz zasebnega
sektorja. Prakti¢no v vseh ostalih hipotezah je donosnost
negativna.

Tretji¢, Corus ocenjuje, da je vrednost vloZene opreme
pretirana. Ta transakcija pravzaprav druzbi Cockerill v
glavnem omogoca, da zapusti lokacijo Charleroi brez
placila stroskov zapiranja. Ker ni mogoce pricakovati,
da bo oprema v tej situaciji prinesla kakr$enkoli dobicek,
je njena resni¢na vrednost ni¢. V vsakem primeru rezultat
od prodaje ne bi presegel vrednosti starega Zeleza, Ce bi
bila oprema, ki jo obravnavamo, prodana na javni drazbi.
Izku$nje druzbe Corus na tem podrocju so pokazale, da
vrednost starega Zeleza v najboljSem primeru pokrije
stroske varovanja okolja, vezane na CiSCenje zemljisca.

Cetrtic, Corus ocenjuje, da bi druzba Sogepa prevzela
vedje gospodarsko tveganje od tveganja zasebnih delnica-
fjev druzbe Carsid, Cetudi bi bila vrednost opreme
pravilno ocenjena, ker je edini delnicar, ki vlaga svez
kapital v ve¢ kot negotov projekt. Ker je doprinos dveh
zasebnih delnicarjev druzbe Carsid doprinos v naravi, ali
neposreden, ali pa zato, ker se njun prispevek uporabi za
nakup tovarne druzb zdruZenja, Corus dvomi, da bi bil
kaksen zasebni delnicar pripravljen ostati edini za dobavo
celotnih likvidnih sredstev, potrebnih za nove potrebe
druzbe.

Peti¢, Corus trdi, da zaradi dejstva, da je za jeklarski
sektor znacilna strukturalna presezna kapaciteta, obstaja
domneva drzavne pomoci, ker gre za javno udelezbo v
podjetju, ki deluje v tem sektorju.
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(39)  Sesti¢, po mnenju druzbe Corus bi bila operacija Carsid narekovalo nakup postrojenja kontinuiranega vlivanja,

(40)

(41)

(42)

(43)

izvedljiva izkljuéno zahvaljujo¢ posebnemu programu
predcasnih upokojitev za Charleroi in Clabecq. Po
mnenju druzbe Corus odstopanje od minimalne
zakonske starosti za upokojitev (58 let), zahteva admini-
strativno diskrecijsko odlocitev, zaradi Cesar mora Carsid
prevzeti vse delavce, ki delajo na lokaciji Charleroi, ali pa
mora njihov delodajalec nositi celotne stroske njihovega
predCasnega upokojevanja. Po mnenju druzbe Corus
udelezba drzavnih organov v programu pred¢asnega
upokojevanja predstavlja drzavno pomoc.

Sedmi¢, Corus ocenjuje, da splosni okvir ne opravicuje
investiranja druzbe Sogepa. Glede na pretekle izvedbe
predhodno odobrenih intervencij s strani druzbe Sogepa,
ne bi noben zasebni investitor pristal na dodatno inve-
stiranje. Zasebni investitor, ki bi se znaSel v poloZaju
druzbe Sogepa, bi prej pretrgal vse vezi z podjetji Dufer-
co/Cockerill, kot pa investiral svez kapital v Carsid.

B. ZdruZeno Kraljestvo

Po mnenju Zdruzenega kraljestva je zaradi dejstva, da
druzba ne izvaja dejavnosti na prostem trgu, Ceprav je
neodvisna, malo verjetno, da bi zasebni investitor, ki Zeli
donosno investicijo, vlozil sredstva v druzbo Carsid pod
pogoji, kakr$ni veljajo za udelezbo.

VIIIl. PRIPOMBE BELGIJE

Za zaletek belgijski organi trdijo, da so valonski organi
7e desetletjia vodili politiko investiranja v valonski
jeklarski sektor, zaradi ¢esar se druzbe Sogepa ne more
Steti za neodvisnega zasebnega investitorja, ker je udele-
Zena s kapitalom v druzbah Duferco Clabecq, Duferco La
Louviere in Arcelor. Menijo tudi, da je delovanje druzbe
Sogepa delovanje zasebnega holdinga ali zasebnega zdru-
Zenja podjetij, ki vodi sektorsko politiko in isCe perspek-
tive dolgoro¢ne donosnosti, ker izvaja svoje investiranje
tako v vlogi delnicarja v industrijskem projektu obeh
zdruZenj, v katerih ima finan¢no udelezbo (posredni
dobicek), in katerega donosnost je zagotovljena (nepo-

sredni dobicek).

Po drugi strani belgijski organi ugovarjajo trditvi Komi-
sije, da je druzba Sogepa edini delnicar, ki mora vlozZiti
svez denar, ker je 27. decembra 2001 Duferco Invest-
ment povecal kapital druzbe Carsid na 25 milijonov
eurov. V kolikor je res, da je bila prodaja postrojenja
kontinuiranega vlivanja druzbe Duferco Clabecq zaklju-
Cena v podalj$evanju izvedenih vlozkov s strani obeh
zasebnih partnerjev druzbe Carsid, ta odstop opravicuje
dejstvo, da je morala druzba Carsid proizvajati za zdru-
zenje Duferco brame specificnih dimenzij, kar je torej

(44)

ki je izpolnjevalo enake kriterije kot postrojenje na loka-
ciji Clabecq.

V zvezi z enakovrednostjo tveganj, ki jim je izpostavljena
druzba Sogepa, belgijski organi menijo, da druzba nosi
tveganje s svojim finan¢nim vlozkom. Vsi delnicarji
druzbe Carsid, ki vlagajo opremo ali svez denar, so po
belgijski zakonodaji podvrzeni enakemu tveganju. Komi-
sija druzbe Sogepa ne more prisiliti, da prispeva vlozek v
naravi, partnerjev-zasebnikov pa ne, da ponovno pove-
¢ajo kapital z gotovino, kljub njihovim Ze realiziranim
vlozkom v vi§ini 60 milijonov eurov.

V zvezi z vrednostjo vloZene opreme, belgijski organi
smatrajo, da je bila oprema predmet neodvisnih stro-
kovnih mnenj. Se zlasti v primeru vlozka druzbe Cocke-
rill Sambre clen 444 Zakona o belgijskih druzbah
zahteva imenovanje komisarja-revizorja. Kar zadeva vred-
nost opreme, kupljene v druzbi Duferco Clabecg, poleg
dejstva, da je Arcelor sprejel v strokovnem mnenju opre-
deljeno vrednost, bi novo postrojenje kontinuiranega
vlivanja, podobno tistemu v druzbi Duferco Clabecq,
trenutno stalo 60 milijonov eurov, montaza pa bi trajala
od 18 do 24 mesecev, medtem ko bi bila oprema v
druzbi Duferco Clabecq lahko dobavljena in montirana
v 12 mesecih.

Glede konkurenc¢nosti druzbe Carsid belgijski organi
menijo, da Carsid predstavlja Stevilne prednosti, med
njimi zniZanje stroskov (19), fleksibilnost prenosa proiz-
vodnje med obratoma ziarn iz litine in elektri¢ne
zicarne, kar omogoca hitro prilagajanje povprasevanju,
ustvarjanje zaprtega regionalnega trga, ki omogoca oskr-
bovanje valjarn zdruzenj Duferco in Arcelor. Kljub pred-
nostim obmorske lokacije, kot jo ima Corus, druzba
Carsid, ki se nahaja v bliZini svojih industrijskih partne-
tjev, proizvaja brame po ceni [...] eurov po toni, kar je
veliko manj od Stevilke 219 USD, kot trdi Corus.

Kar zadeva proizvodne stroske druzbe Carsid, so po
Studiji CRU International Limited stroski Marcinelle v
letu 2000 znasali 176,6 USD, kar je pomenilo, da so
bili vi§ji za samo 3% od evropskega povprecja, in nizji
za 4% od svetnega povpredja. Ta Studija se je opirala na
proizvodnjo 1 650 kt, medtem ko sedanja proizvodnja
druzbe Carsid dosega 1 800 kt. Povecanje proizvodnje,
kakor tudi izboljsanje produktivnosti sta razlaga za
zmanjSanje stroskov proizvodnje bram, ki danes znasa
okoli [...] eurov po toni, kar je veliko manjsi strosek
od trzne cene brame, ki v Evropi v glavnem znasa 225
eurov po toni (transport vkljucen).

(% Ena sama ekipa za vzdrZevanje za dvoje postrojenj za vleCenje Zice,
eno samo skladis¢e rezervnih delov, varCevanje na podrocju
raziskav in razvoja, poenostavitev urejanja ,procesa“ in logisti¢nih
sinergij.
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Zahvaljujo¢ oskrbi z bramami, Duferco Clabecq in
Duferco La Louviére proizvajajo kolute in plocevino po
konkuren¢nej$ih cenah, ki se uvri¢ajo v evropsko
povpredje. Uporaba bram, ki jih proizvede druzba Carsid,

da se Komisija ne bo znala opredeliti glede presoje inve-
stitorja, ampak mora z razumno gotovostjo dolociti, da
bo program, ki ga financira drzava, sprejemljiv za inve-
stitorja v trZznem gospodarstvu.

bi pomenila izbolj$anje bruto dobicka za okoli [...] mili-
jonov eurov na leto za Duferco la Louviere in okoli [...]
milijonov eurov na leto za Duferco Clabecq.

(53)  Glede situacije v jeklarskem sektorju belgijski organi
menijo, da je v primeru, da je v letu 2001 ta sektor
prebrodil zelo tezko konjukturno krizo, slednja del
cikla, ki je znacilen za jeklarstvo, toda po ukrepih, ki
so jih sprejele Zdruzene drzave, so se zacele cene v
Evropi in Aziji mo¢no dvigovati, kar se zdi, da je trajno,
navkljub gospodarski konjukturi in Sibkejsemu povprase-
vanju. Sicer pa trg bram v Evropi ni trg, ki bi imel
strukturalno visek kapacitet. Nasprotno, Evropa je neto
uvoznica bram, in ta situacija se v prihodnjih letih ne bi
smela drugace razvijati.

(49)  Po drugi strani pa se po mnenju belgijskih organov ni
bati, da oprema druzbe Carsid ne bo polno izkoris¢ena,
ker sta tako Arcelor kot Duferco podpisala dolgoro¢ni
pogodbi o dobavah do leta [...]. Ti pogodbi predvidevata,
da mora stranka, ki ne izkoristi svojih pravic, nositi
fiksne stroske, ki zadevajo opremo, ki jim je dodeljena.

(50) Kar zadeva donosnost investicije, so belgijski organi v
pismu z dne 7. maja 2002 ocenili donosnost lastnih
sredstev, vlozenih v druzbo Carsid za dobo [...] na
povpredje [...] ne leto po placilu davkov ([...] na leto
pred placilom davkow).

(54) 'V zvezi s preteklimi rezultati zdruzenj Duferco Clabecq
in Duferco La Louviere, belgijski organi trdijo, da so
zunanji vzroki za zdruZenje Duferco (trg surovin,
menjalni teCaj in trg proizvodov), ucinki zmanjsanja
proizvodnje ter potreba po prestrukturiranju tisti, ki so
pomembno vplivali na njihove rezultate in tem druzbam
niso omogocali doseganja  zaletnih  predvidenih

(51) Kot odgovor na izracun, ki ga je naredila druzba Corus poslovnih nacrtov.

(glej uvodno izjavo (35) te odlocbe) o neto aktualizirani

vrednosti pri¢akovanih prihodkov druzbe Carsid, so

belgijski organi uporabili enako metodologijo kot

Corus, vendar z nekaterimi popravki, zlasti kar zadeva

preostalo vrednost opreme druzbe Carsid in hipotezo

nadaljevanja operacij. TRI druzbe bo [...]("), kar bo (55) Kon¢no, v zvezi s programom predcasnega upokojevanja

po mnenju belgijskih organov sprejemljivo za investicijo belgijski organi trdijo, da ta reZim ne vsebuje nobenega

take vrste (z upoStevanjem dolgorocne obrestne mere prenosa drzavnih sredstev v korist delodajalca, poleg tega

5%, ki jo je potrebno povecati za 3% za tveganja, pa belgijski organi nimajo pooblastila za presojo prizna-

znadilna za jeklarsko industrijo). Po ostalih izracunih, ki vanja ugodnosti tega rezima delavcem nekega podjetja,

SO blll predloieni kasneje, bO TRI druibe Carsid [], Z ker se v primeru izpolnjevanja merﬂ, ki ]lh predpisuje

upostevanjem normalne hipoteze o kontinuiteti tovarne zakonodaja, podjetje, ki vlaga zahtevek, steje za podjetje

preko [...] ('), ali [...], z upoStevanjem hipoteze o likvid- v tezavah ali v prestrukturiranju, zaradi Cesar so delavci
nosti podjetja (). upraviceni do ugodnosti tega reZima.

(52)  Belgijski organi v vsakem primeru menijo, da je prikaz
donosnosti precenjen, ker drzavne intervencije potekajo
istocasno s pomembnimi privatnimi intervencijami, ter, (56)

IX. PRESOJA UKREPA

Ceprav je bil postopek odprt v smislu Pogodbe ESPJ, in
glede na to, da v praksi ni mogoce sprejeti kon¢ne
odlocbe pred 23. julijem 2002 (pripombe Belgije na
stali§ca tretjih so prispele Sele 17. junija 2002, dodatne
informacije pa so bile posredovane po tem glej uvodno
izjavo (4) te odlocbe), je Komisija v svojem sporocilu o
dolocenih vidikih obravnave konkurenénosti, ki izhaja iz
prenehanja veljavnosti pogodbe ESPJ (14), navedla, da bi v
podobnem primeru zavrnila kon¢no odlo¢bo v smislu
¢lena 88(2) Pogodbe ES (tocka 43 Sporocila).

(") Belgijski organi oblasti so uporabili predvideni cash-flows druzbe
Carsid in so na koncu [...] smatrali kon¢no vrednost [...] milijonov
eurov, ki je rezultanta preostanka vrednosti opreme [...] za zacetno
racunovodsko vrednost, se pravi [...] milijonov eurov, ki so jim
dodali vrednost trimese¢nih zalog.

Podjetje je uporabilo del predvidenih cash-flow-ov druzbe Carsid in
je na koncu [...] telo za kon¢no vrednost [...] milijonov eurov, kar
je rezultanta seStevka podpisanega kapitala, nerazdeljenih dobickov,
amortizacij in zalog, visjih od potreb investicije in [...] zacetne
ra¢unovodske vrednosti opreme.

Od kon¢ne vrednosti, kot je dolocena v opombi 12, so odsteti
stroski odpuscanj.

(12

~

—
w
N

(') UL C 152, 26.6.2002, str. 5.
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(57) V vsakem primeru pa dvomi, ki jih je izrazila Komisija (63) 'V zvezi z vlozkom 25 milijonov eurov druzbe Duferco
ob zacetku postopka, zadevajo obravnavanje ukrepa, ki Investment Komisija poudarja, da so bili takoj preneseni
ga je predvidela Belgija, kot drzavno pomo¢. Kot jo v druzbo Duferco Clabecq za nakup postrojenja za konti-
tolmadi sodna praksa, so podrobnosti, ki jih je sodnik nuirano vlivanje (Carsid bo moral porabiti Se [...] mili-
Skupnosti navedel o pojmu drzavne pomoci, navedene v jonov eurov za svoj prevoz iz lokacije Clabecq) in
¢lenu 87 Pogodbe ES, umestne za uporabo odgovarja- pomoznih naprav. Ceprav gre v formalnem smislu za
jo¢ih dolocil Pogodbe ESPJ, v kolikor niso v neskladju dve loceni druzbi z razli¢nimi delnicarji, Komisija meni,
z njo (V). da, z gospodarskega stali§¢a druzbi tvorita del zdruZenja
Duferco, ki zaradi tega ne prevzema novega tveganja. To
je $e toliko bolj res, ker ima od 8. avgusta 2002 Duferco
Investment v lasti 94,09% kapitala druzbe Duferco

Clabecq (glej uvodno izjavo (6)).

(58) V smislu ¢lena 87(1) Pogodbe ES so pomodci, ki jih
odobrijo drzave ali ki se financirajo s pomo¢jo drzavnih
virov v kateri koli obliki, ki $kodijo ali grozijo, da bodo
S$kodovale konkurenci s favoriziranjem dolocenih podjetij
ali dolocenih proizvodenj, neskladne s skupnim trgom, v
kolikor vplivajo na menjavo med drzavami ¢lanicami. (64) 'V zvezi z vlozkom zdruZenja Usinor, Komisija ugotavlja,

da zlasti na podlagi svoje objavljene odlocitve o ustavitvi

strojev, vlozenih v druzbo Carsid, Usinor ne prevzema

novih tveganj. Nasprotno, Usinor bo od druzbe Duferco

Investment prejel [...] milijonov eurov kot ceno za

L . odstop dela svoje udelezbe (glej uvodno izjavo (19)).

A. Obstoj drzavne pomoci Pogoji ustanovnega sporazuma druzbe Carsid (glej zlasti
uvodno izjavo (26)) za Usinor zmanj$ajo moZnost

(59) Ni Sporno, da ST edstva,'ki th je vlozila dru?ba Sogépa odpravljanjgl izgu(b, )t)udi ¢e bi se to ponjethe odlocilo,
predstavljajo .dr;avne vire, niti, da so de}mcemdruzbe da ne bo ve¢ uporabljalo Zicarne.

Sogepa zaradi njene vloge v breme valonski regiji.

(©0) Keir %rr? potinétalliigm hza dgbitr(l)i] \filreimi?t(')i‘lll Pon&glc; ’ r{e (65) Vendar v zvezi z zmanjSanjem vlozka druzbe Sogepa in
bo el © gp gbe P @ avir Vi, XL e i povecanjem vlozka druzbe Duferco Investment za ohra-
razpolago druzba Carsid, lahko Stejejo za resnicen vlozek itev 20 milii o dvidenih
kapitala s tveganjem, kot je to obicajno za investitorja v nitev miljonov eurov v gotovini, predvidenih na
trinem gospodarstvu. zaletku (glej uvgdno izjavo (15)), Komisija ugotavlja, da

eden od partnerjev prevzema novo tveganje.

(61) 'V svojem sklepu o zacetku postopka in ob upostevanju
dejstva, da sta investicijo realizirala dva zasebna delnicarja ) . ) . ) o
druzbe Carsid v naravi, bodisi neposredno bodisi z nepo- (66) V zvezi s prlczvikovamm polvracﬂor.n”od kapl.tala, ki ga je
sredno dodelitvijo svojega prispevka v nakup opreme s mxjestlrala druzba Sogepa, je Komisija v svojem Skleplf Y
poreklom iz podjetij zdruzenja, je Komisija izrazila Zacetvku postopka 1zra;11a d\{ome ) sk}adnostl tega vlozka
dvome, da bi bil hipoteti¢ni zasebni delnicar druzbe z naFelom z.asebn.ega Investitorja v trznem gospo.darstvuz
Carsid pripravljen sprejeti, da za potrebe novega podjetja Z_laStl “zarad1. stanja na ]§klarskem trgu kot gud1 zaradi
sam priskrbi celoten vlozek v gotovini. situacije podjetij zdruzenja Duferco in Cockerill Sambre.

(62) Komisija poudarja, da je v ra¢unovodskih terminih in v
smislu belgijske zakonodaje, vrednost vlozka v kapital v (67)  Argument belgijskih organov, v katerem je prikaz donos-

obliki opreme ekvivalentna vlozku v kapital v gotovini.
Vendar pa to ne vpliva na analizo, ki jo je naredila ob
zaCetku postopka, po katerem Duferco Investment in
Usinor ne bi bila izpostavljena novim tveganjem.

(%) Sodba Sodisca prve stopnje Evropskih skupnosti z dne 21. januarja

1999 v skupnih zadevah T-129/95, T-2/96 in T-97/96, tocka 100,
Zbirka 1999, str. 1I-17.

nosti precenjen, ko drzavno intervencijo spremljajo isto-
Casne vecje zasebne intervencije, ne more biti upostevan.
Pravzaprav je zaradi razlogov, navedenih v tocki (64) te
odlocbe, ocitno, da odlocitev zdruzenja Usinor, da vlaga
v druzbo Carsid, ni neposredno vezana na donosnost
druzbe Carsid (lahko bi celo sklenili, da vloZeni stroji
niso bili dovolj donosni za Usinor). S to operacijo se
Usinor med drugim izogne rezu na socialnem podrodju.
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(68) Po drugi strani pa dejstvo, da je zdruZenje Duferco investicije, kot tudi preostalih vrednosti aktive, vklju¢no z

(72)

pripravljeno prevzeti tveganje do vi§ine 11 milijonov
eurov, ni ve¢ odlo¢ujoce za oceno, ali je druzba Sogepa
iz spodaj navedenih razlogov delovala kot navaden inve-
stitor v trznem gospodarstvu.

Prvi¢, Duferco bo od druzbe Carsid imel neposredni
dobicek, ki ga druzba Sogepa ne bo imela, zlasti provi-
zijo za nakupe surovin, ki se uporabljajo v celotni
ziarni. S tega vidika je neposredna donosnost vlaganja
za Duferco visja od donosnosti druzbe Sogepa.

Drugi¢, zaradi zastopniskih provizij in provizij za uprav-
ljanje, ki jih Duferco dobiva od druzb Duferco Clabecq in
Duferco La Louviere ([...] od prometa), je posredna
donosnost investicije $¢ naprej visja za Duferco kot za
druzbo Sogepa. Tudi Ce bi te provizije bile v skladu s
trzno prakso, kot so trdili belgijski organi('®), ima
Duferco od teh podjetij dobicek, ki pa ga Sogepa ne
prejme.

V zvezi s povracilom kapitala, vloZenega v druzbo Carsid,
Komisija meni, da ne odgovarja povradilu, ki bi ga inve-
stitor, ki deluje v normalnih pogojih trga, lahko prica-
koval. Po ocenah Komisije na osnovi predvidenega denar-
nega toka druzbe Carsid, z najbolj optimisticno in
najugodnejSo predpostavko za Carsid (uporaba do
100% kapacitete, stalni stroski od [...], kontinuiteta
obratovanja po [...]), TRI investicije je [...], kar je veliko
manj od minimalne zahtevane stopnje, upoStevajo¢
tveganje in, v vsakem primeru, od stopnje, ki jo belgijski
organi navajajo za investicije v jeklarskem sektorju [...].
Se ve¢, ta stopnja bo Se nizja, e se uposteva odvisnost
rezultatov druzbe Carsid od proizvedenih koli¢in, ki pa
so odvisne od trznih razmer.

Pravzaprav je stopnja [...], omenjena v tocki 71, visja od
stopnje, ki izhaja iz izracuna, ki so ga naredili belgijski
organi v svojem pismu z dne 7. maja 2002 (glej uvodno
izjavo (50)) z uporabo druge metodologije. Komisija ne
more sprejeti izracunov, ki so jih naknadno naredili
belgijski organi (glej uvodno izjavo (51)), v kolikor ti
izracuni znatno precenjujejo konéno vrednost investicije.
Pravzaprav so koncne vrednosti, ki so jih uporabili
belgijski organi, da so pridli do TRI [...], dobljene z
dvojnim knjiZzenjem pri postavkah amortizacij, zalog,

(%) Kot navajajo belgijski organi, so se provizije, predvidene v zastop-

niskih pogodbah, ki sta jih sklenila sklenjenih tako Clabecq kot La
Louviere pred prihodom zdruZenja, gibale med [...]. V zvezi s
provizijo za upravljanje studije, ki so jih izdelale priznane medna-
rodne svetovalne druzbe in poslovne banke, kazejo, da se je provi-
zija za upravljanje gibala med 2,5% in 5% poslovnega rezultata v
obdobju od 5 do 10 let od prevzema druzb, ki se sanirajo.

(75)

zalogami; kajti, te postavke so Ze knjiZene v predvidenem
denarnem toku. Izratun belgijskih organov prav tako ne
uposteva tega, da s predpostavko likvidacije podjetja
oprema ne bi mogla biti realizirana v visini [...] zacetne
knjigovodske vrednosti, kot to ocenjujejo belgijski organi.
V resnici je koncna vrednost investicije s predpostavko
kontinuitete obratovanja na splo§no merjena s kapaciteto
donosa (earning-power) podjetja in torej izra¢unana z
diskontiranjem, z ustrezno stopnjo, ko je zadnji predvi-
deni denarni tok podjetja ustaljen.

V zvezi s tem, da je druzba Sogepa upostevala posredne
dobicke druzbe Carsid za podjetja, ki bodo uporabljala tu
proizvedene brame, Komisija meni, da poloZaj druzbe
Sogepa v vlogi manjSinskega delnicarja v teh podjetjih
ne utemeljuje najema novega kapitala.

Prvi¢, proizvodnja druzbe Carsid, ki bi jo zdruZenje
Arcelor uporabljalo, predstavlja zelo majhen odstotek v
skupni proizvodnji zdruZenja Arcelor. Zaradi tega dejstva
bi ustanovitev druzbe Carsid imela le zanemarljiv vpliv
na konkuren¢nost zdruzenja Arcelor in s tem na dobicek
druzbe Sogepa.

Drugi¢, kar zadeva druzbi Duferco Clabecq in Duferco La
Louviére, napovedani poslovni rezultati s ciljem izbolj-
Sanja bruto dobicka teh podjetij (glej uvodno izjavo
(48)) Se zdale¢ niso doseZeni. Pravzaprav se ti prihodki
opirajo na predpostavke maksimalne uporabe kapacitet
tako druzb Duferco Clabecq in Duferco La Louviere ter
druzbe Carsid. Sicer pa se na trgih, za katere je znacilna
strukturalna presezna kapaciteta na svetovni ravni, kot so
na primer trgi ploscatih jekel, kapacitete uporabljajo v
maksimalni meri le izjemoma.

Poleg tega ima druzba Sogepa le manjSinsko udelezbo v
druzbah Duferco Clabecq in Duferco La Louviere, v
podjetjih, ki sta v ¢asu ustanaljanja druzbe Carsid imeli
kumulirane izgube v viini 94 milijonov eurov in ki glede
na stanje na jeklarskem trgu (glej uvodno izjavo (28))
kratkoro¢no nista mogli pri¢akovati znatnega izboljsanja
svojega poloZaja. Komisija sicer ugotavlja, da je bila
druzba Duferco Clabecq kvalificirana kot podjetie v
tezavah ali v prestrukturiranju v smislu belgijske zakono-
daje o pred¢asnem upokojevanju (V). V teh okolis¢inah
Komisija meni, da manjinski investitor, ki je izgubil velik
del vrednosti svoje zacetne vloge, ne da bi dobil podobne
ugodnosti, kot jih imajo ostali partnerji, in to v poloZaju
trzne krize, ne bo pripravljen na nova vlaganja.

(1) V sedanji odlocbi Komisija ne zavzema stali§¢a o tem rezimu.
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(77)  Glede na zgoraj navedeno Komisija meni, da manjsinski (80) Komisija poudarja, da prenehanje veljavnosti Pogodbe
investitor, ki deluje v obi¢ajnih trznih pogojih, ne bo ESPJ ne vpliva na oceno skladnosti objavljenega ukrepa
pripravljen vloziti sredstev za operacijo, za katero ni s skupnim trgom, v kolikor spremembe materialnega
mozno diskontirati ustrezne donosnosti in pri kateri bi prava, ki je vstopilo posledi¢no s prenehanjem veljavnosti
bili ostali partnerji glavni prejemniki. Udelezba valonske Pogodbe (glej zlasti tocko 19 Sporocila, navedenega v
regije v druzbi Carsid pod pogoji, navedenimi v tem uvodni izjavi (56)), niso vplivale na prepoved regionalnih
odloku, bi druzbi Carsid podelila prednost. Glede na to, pomodi za investiranje.
da je za jeklarski sektor znacilna Zivahna konkurenca in
da so menjave jeklarskih proizvodov znotraj skupnosti
precej$ne, bi bila ta pomo¢ lahko $kodljiva za konku- XI. SKLEP
renco ter bi vplivala na menjavo v Skupnosti. Gre torej
za drzavno pomo¢ v smislu ¢lena 87 Pogodbe ES. (81) V sklepu Komisija meni, da finanéna udelezba druzbe

(78)
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X. SKLADNOST S SKUPNIM TRGOM

Ta pomo¢ ni v skladu s skupnim trgom ustrezno z
odstopanji, predvidenimi v ¢lenu 87(2) Pogodbe ES, ker
ne predstavlja pomoc¢i druzbenega znacaja, dodeljene
posameznim porabnikom, ter ni namenjena za sanacijo
skode, ki so jo povzrocile naravne katastrofe ali drugi
izredni dogodki. Prav tako se ne Steje za skladno s
skupnim trgom na osnovi dolo¢b iz to¢k (b) in (d)
¢lena 87(3). Pomo¢ pravzaprav ni namenjena spodbu-
janju izvedbe projekta skupnega evropskega interesa ali
sanaciji teZje gospodarske motnje drzave clanice niti
spodbujanju kulture in ohranjanja dedii¢ine. Zato mora
Komisija preuciti skladnost pomo¢i v smislu odstopanja,
predvidenega v tockah (a) in (c) ¢lena 87(3).

Carsid, Arcelor, Duferco Clabecq in Duferco La Louviere
tvorijo del jeklarskega sektorja, kot je opredeljen v prilogi
B multisektorskega okvira pomoci za regionalne namene
v korist velikih investicijskih projektov (18). Glede na
tocko 27 tega okvira regionalne pomoci jeklarski indu-
striji niso v skladu s skupnim trgom. V kolikor bi
belgijski organi vztrajali, da gre za pomo¢ pri prestruk-
turiranju, iz tocke 1 sporocila Komisije, ki zadeva pomo¢
pri reSevanju in prestrukturiranju, ter pomo¢ pri zapi-
ranju v jeklarski industriji (*%), izhaja, da pomo¢ za rese-
vanje in prestrukturiranje podjetij v teZavah v jeklarskem
sektorju ni v skladu s skupnim trgom.

0, 19.3.2002, str. 8.
0, 19.3.2002, str. 21.
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Sogepa v kapitalu druzbe Carsid predstavlja drzavno
pomo¢, ki ni v skladu s skupnim trgom -

SPREJELA NASLEDNJO ODLOCBO:

Clen 1

Finan¢na udelezba valonske druzbe za upravljanje in finanéno
udelezbo (Sogepa) v znesku devet milijonov eurov v podjetju
Carsid SA, ki jo je predvidela Belgija, predstavlja drzavno
pomo¢, ki ni v skladu s skupnim trgom. Iz tega razloga se ta
ukrep ne more izvesti.

Clen 2

Belgija Komisijo v roku dveh mesecev od datuma objave te
odlocbe obvesti o ukrepih, ki jih je sprejela za uskladitev z
odlocbo.

Clen 3

Ta odlocba je naslovljena na Kraljevino Belgijo.

V Bruslju, 15. oktobra 2003

Za Komisijo
Mario MONTI
Clan Komisije



