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KOMMISSIONENS BESLUT

av den 7 mars 2007

Statligt stod C 10/06 (ex N555/05) — Cyprus Airways Public Ltd — Omstruktureringsplan

[delgivet med nr C(2007) 300]

(Endast den grekiska versionen ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

(2008/137[EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR ANTAGIT
DETTA BESLUT

med beaktande av fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sirskilt artikel 88.2 forsta stycket,

med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska sam-
arbetsomradet, srskilt artikel 62.1 a,

efter att i enlighet med ndmnda artiklar ha gett berorda parter
tillfalle att yttra sig, och med beaktande av dessa synpunkter (%),

och

av foljande skal:

L. FORFARANDE

Den 3 maj 2005 beslutade kommissionen att tillta
undsittningsstod (N69/2005) for Cyprus Airways Public
Ltd. (beslut 2005/1322).

Genom en odaterad skrivelse, registrerad av kommissionen
den 9 november 2005 (DG TREN A/28405), underrittade
de cypriotiska myndigheterna i enlighet med artikel 88.3
och de dtaganden som gjordes i samband med det anmélda
undsattningsstodet kommissionen om en omstrukturer-
ings-

plan for Cyprus Airways Public Ltd. Kommissionens
generalsekretariat registrerade anmaélan den 14 november
2005 med referensnummer SG(05)A10041 och idrendet
fick nummer N 555/2005.

Den 18 november 2005 (D(05)125084) bad kommissio-
nen de cypriotiska myndigheterna om fortydligande
information. De cypriotiska myndigheterna besvarade
kommissionens fragor genom en skrivelse av den 23 januari
2006, registrerad den 24 januari 2006 (referensnummer
DG TREN A[11819). Den 14 december 2005 holls ett
mote i Bryssel mellan foretridare for Cypern och
kommissionen. Ett péfoljande hognivimote holls den
30 januari 2006 i Bryssel for att diskutera drendets
framskridande.

Genom ett beslut av den 22 mars 2006, som meddelades
de cypriotiska myndigheterna genom en skrivelse av den
23 mars 2006 (SG-Greffe (2006) D/201246), inledde
kommissionen forfarandet enligt artikel 88.2 i fordraget.
Forfarandet har fatt registernummer C 10/2004.

() EUT C 113, 13.5.2006, s. 2.

)

Kommissionens beslut att inleda det formella forfarandet
offentliggjordes ocksd i Europeiska unionens officiella tid-
ning (3. Kommissionen uppmanade berdrda parter att
limna synpunkter i frigan. Cypern skickade sina syn-
punkter till kommissionen i en skrivelse av den 20 april
2006.

Kommissionen fick motta en enda synpunkt frin de
berérda parterna inom den tidsfrist som angavs nir
inledandet av forfarandet offentliggjordes. Denna synpunkt
overlimnades direfter till de cypriotiska myndigheterna (D
(2006) 213376) for kommentarer och Cyperns kommen-
tarer mottogs den 28 juli 2006 (registrerade den 1 augusti
2006 med referensnummer A/28810). Ytterligare fortydli-
ganden mottogs fran de cypriotiska myndigheterna genom
ett faxmeddelande, daterat den 19 december 2006
(registrerat den 31 december 2006 med referensnummer
AJ40766). Ytterligare fortydliganden och taganden mot-
togs via faxmeddelanden den 28 februari 2007.

II. BAKGRUND

Cyprus Airways Public Ltd. bildades 1947 som ett
bérsnoterat bolag. Dess huvudverksamhet ér lufttransporter
av passagerare och gods och andra flygbolagsrelaterade
tjanster. Den cypriotiska staten dger majoriteten av aktierna
(69,62 %) medan resterande aktier dgs av ca 4 200 smd
privata investerare.

Cyprus Airways Public Ltd. (nedan kallat Cyprus Airways) dr
en del av koncernen Cyprus Airways (nedan kallat
koncernen).

Cyprus Airways har for ndrvarande reguljira flygningar i
Europa och Mellanostern med en flotta pd 11 flygplan: tvd
A319 som levererades 2002 dgs av Cyprus Airways, sju
A320-200 som levererades mellan maj 1989 och mars
1993 4gs av Cyprus Airways, varav ett flygplan tidigare
uthyrdes med besittning till Eurocypria, samt tvd A330-
200, som levererades 2002 och 2003 (leasade).

() Se fotnot 1.



L 49/26 Europeiska unionens officiella tidning 22.2.2008
(10) Nar omstruktureringsplanen anméldes var de ovriga fore- Det langfristiga ldnet pd 55 miljoner cypriotiska pund

(12)

(13)

(14)

(15)

tagen i koncernen foljande, alla heldgda av Cyprus Airways
Public Ltd:

Eurocypria Airlines

Detta foretag (nedan kallat Eurocypria) har charterflyg fran
over femtio europeiska flygplatser. Eurocyprias flotta bestdr
av fem flygplan, fyra leasade Boeing 737-800, som
forvirvades mellan februari och april 2003 med en
kapacitet pd 189 passagerare vardera samt ett flygplan, en
A320 (A320) som hyrs med besittning frin Cyprus
Airways.

Hellas Jet SA

Hellas Jet SA (nedan kallat Hellasfet) bildades i Aten den
1 juli 2002 och borjade sin verksamhet den 24 juni 2004.
Hellas Jet utformades som ett nytt Atenbaserat europeiskt
flygbolag. Det flog tre leasade Airbus A320 med bas pa
Atens internationella flygplats. Affarsplanerna uppfylldes
dock inte och reguljirflygningarna upphorde i maj 2005.
Resultaten av detta risktagande blev ekonomiska skador
som kostade koncernen ett kumulerat belopp pé 29,5 miljo-
ner cypriotiska pund (51,4 miljoner euro) per juni 2005.

Zenon National Distribution Centre Ltd.

Detta dotterbolag (hirefter kallat Zenon) tillhandahaller
tjdnster till cypriotiska resebyrder. Zenon tillhandahéller
och distribuerar framfor allt elektronisk information som
gor att resebyrder kan reservera flygstolar, biljetter, hotell
och hyrbilar.

Cyprus Airways (Duty Free Shops) Ltd.

Detta foretag inledde sin verksamhet 1996 nir det tog dver
driften av taxfreebutikerna pd flygplatserna i Larnaca och
Paphos. Nir omstruktureringsplanen anmaldes var det
meningen att taxfreebutikerna pd flygplatserna i Larnaca
och Paphos skulle tas 6ver av den nya koncessionshavaren
och inte lingre ingd i koncernen. Si skedde i juni 2006.

111 INLEDANDE AV FORFARANDET

Kommissionens beslut att inleda forfarande enligt arti-
kel 88.2 byggde pé flera frigor som vicktes nir den gick
igenom omstruktureringsplanen. Kommissionen uttryckte
tvivel om huruvida planen var forenlig med gillande
gemenskapslagstiftning, dvs. gemenskapens riktlinjer for
statligt stod till undsittning och omstrukturering av foretag
i svarigheter frin 2004 (*) (nedan kallade stodriktlinjerna).

() EUT C 244, 1.10.2004, s. 2.

(16)

17)

(18)

(96 miljoner euro) och besparingsatgirder

Grunden i omstruktureringsplanen ar ett ldn pa affdrs-
missiga villkor med en garanti frdn den cypriotiska staten
for en period av tio dr. Lanet ska i forsta hand anvindas for
att betala tillbaka det kortfristiga ldnet pd 30 miljoner
cypriotiska pund (51 miljoner euro) som gavs efter
godkdnnandet av undsittningsstodet i maj 2005. Resten
kommer sedan att anvindas till omstrukturering av

flygbolaget.

Under omstruktureringsplanens forsta 24 ménader lag
fokus framst pd besparingar och valda inkomstokningar.
Regeringen och ledningen berdknade att kostnaderna
behévde minskas med 13 %. Detta skulle goras genom
nedskdrningar av personalen med runt 20 % och en
samtidig minskning av 16nenivderna med 15 % i genom-
snitt. Det innebdr att 385 av en personalstyrka pa 1 840
per den 1 september 2005 skulle avskedas enligt
omstruktureringsplanen. Dessa avskedanden skulle ge arliga
besparingar pd ungefir 7 miljoner cypriotiska pund
(12 miljoner euro). Ytterligare besparingar pa runt
4,6 miljoner cypriotiska pund (8 miljoner euro) skulle
goras fran lopande personalkostnader.

Kommissionen uttryckte tvivel pd att planen skulle
aterstilla foretagets varaktiga livsduglighet pd kortast
mojliga tid och utan behov av ytterligare stod i framtiden.
Kommissionen hdvdade ocksé att den inte hade tillrackligt
med information for att kunna ta stillning till om stodet till
omstruktureringsplanen hade héllits sd ldgt som mojligt.
Kommissionen ifragasatte dven om det var nddvindigt att
det langfristiga ldnet skulle betalas av pd tio dr. Kom-
missionen sade att den inte hade tillrickligt med informa-
tion for att kunna avgora om de ekonomiska prognoserna
var rimliga eller om antagandena som de byggde pa var
giltiga, och den skulle vara mycket intresserad av att fa
synpunkter frdn Cyprus Airways konkurrenter om planen.

Forsdljning av Eurocypria

I omstruktureringsplanen ingick forsiljning av Eurocypria,
Cyprus Airways charterdotterbolag, till staten till ett pris
som skulle faststdllas av en oberoende expert. Priset
uppskattades ursprungligen till 15 miljoner cypriotiska
pund (26 miljoner euro). Eurocypria skulle siledes skiljas
frin koncernen Cyprus Airways och drivas som ett helt
fristdende bolag. Intikterna fran forsiljningen (betalade av
staten till Cyprus Airways) skulle Cyprus Airways anvinda
for att finansiera sin omstrukturering. Kommissionen
uttryckte tvivel i friga om forsiljningen och hur forsilj-
ningspriset skulle bestimmas. Om priset {6r Eurocypria inte
var marknadsmissigt skulle det vara statligt stod.
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Kapitaltillskott sitt (finansierade genom det langfristiga ldnet pd 55 miljo-
ner cypriotiska pund samt intdkter frin forsiljningen av
Eurocypria).
(20) Ytterligare en del av planen, som planerades dga rum 18

(22)

(24)

ménader efter inledningen av omstruktureringsplanen, dr
ett kapitaltillskott pd 14 miljoner cypriotiska pund
(24 miljoner euro). Alla aktieigare (staten och privat-
personer) deltar i proportion till sitt d4gande. Staten kommer
att bidra med 9,8 miljoner cypriotiska pund (17 miljoner
euro), medan de privata aktieigarnas andel av kapital-
tillskottet kommer att vara runt 4,2 miljoner cypriotiska
pund (7,3 miljoner euro). Genom att inleda forfarandet
visade kommissionen att den inte kunde utesluta att statens
andel i kapitaltillskottet kan vara ett statligt stod.

Kompensationsdtgarder

Kommissionen uttryckte tvivel huruvida de kompensa-
tionsdtgarder som foreslds i omstruktureringsplanen skulle
vara tillrickliga for att ritta till den snedvridning av
marknaden som stodet orsakat. Planen omfattade relativt
smd minskningar i Cyprus Airways flotta och linjenit.
Chartergrenen Eurocypria skulle siljas och ett annat
dotterbolag, Hellas]et, skulle avvecklas och dess tre flygplan
fristallas. Kommissionen uttryckte tvivel i synnerhet som
Eurocypria skulle siljas till Cyprus Airways huvudigare.
Kommissionen uppmanade dirfér Cyprus Airways kon-
kurrenter att yttra sig i fragan.

Eget bidrag

I normala fall bor nivin pd det egna bidraget till
omstruktureringskostnaderna ligga runt 50 % for ett bolag
av Cyprus Airways storlek. Kommissionen uttryckte tvivel
pa nivan ndr det gillde det egna bidraget och vad som
skulle anses utgora eget bidrag.

IV. KOMMENTARER

Inledande kommentarer frin de cypriotiska
myndigheterna

De cypriotiska myndigheterna svarade nir forfarandet
inleddes med att soka klargora ndgra fragor som vickts
av kommissionen.

Det ldngfristiga ldnet pd 55 miljoner cypriotiska pund
(96 miljoner euro) och besparingar

Nir det giller de frdgor som ror dterskapandet av den
varaktiga 16nsamheten hos Cyprus Airways skulle omstruk-
tureringskostnaderna enligt planen anvindas pa foljande

(25)

(26)

(27)

Summa
Period Beskrivning
(milj. CYP)

2006 30 Aterbetalning av undsittningsstod
2006 10,6 Vederlag for avskedanden
2006 2 Andra utgifter for avskedanden
2006-2008 5 Cyprus Airways rorelsekapital
2006-2008 13,5 Beriknade anliggningskostnader
2006-2010 10 Underskott i kassaflode
Totalt 71,1

Nir det giller bolagets framtid har bade de cypriotiska
myndigheterna och flygbolaget erkint att den strategiska
och operativa modell som tidigare anvindes for Cyprus
Airways inte langre héller i den konkurrensutsatta miljo dir
bolaget verkar i dag. Det grundliggande misstaget ar att
Cyprus Airways drivs pd en kostnadsnivd som motsvarar
ett sjilvstindigt reguljarflygbolag, medan den avreglerade,
semesterdominerade, cypriotiska marknaden bara ricker
for intikter i linje med charterbolag och/eller lagprisflyg,
vilka i sjdlva verket ar Cyprus Airways verkliga konkurren-
ter.

[ nuvarande affirsklimat och med den fullstindiga avreg-
leringen av flygmarknaden har Cyprus Airways bara
begrinsade mojligheter till ytterligare tillvaxt eller intakt-
sokningar. Aven den forutspddda ckningen av flygmarkna-
den med drygt 4 % skulle inte ricka for att Cyprus Airways
skulle ta sig ur sin svdra situation utan ytterligare dtgarder.
Bolaget har darfor atagit sig en hird omstrukturering dar
det dr oundvikligt med drastiska nedskéirningar.

I omstruktureringsplanen har bolaget bedomt att totalkost-
naderna madste minskas med 13 %. Detta skulle goras
genom en nedskdrning av personalkostnaderna med runt
20 % och en samtidig loneminskning med i genomsnitt
15 %.
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(1)

Forutom dessa nedskirningar méste bolaget genomfora ytterligare moment i den pagdende omstruktu-
reringsplanen som i detta tidiga skede ska bidra till att bolaget blir lonsamt pa sikt. Mélet ar att bolaget
ska bli sjalvstindigt och 6verleva pé ett lonsamt sitt som ger bolaget en godtagbar avkastning pa sikt,
utan ytterligare stod. Det dr meningen att en andra nedskarningsomgdng ska goras under 2007, med
fokus pé entreprenad och bista branschpraxis.

Resultatutveckling for Cyprus Airways (prognos) (*)

CYP 000
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Totala intikter [...] [...] [...] [.] [.] [...] [...]
Totala kostnader [...] [...] [...] [.] [.] [...] [...]
Rorelseresultat [...] [...] [...] [.] [.] [...] [...]
Resultat fore skatt [.] [..] [...] [.] [.] [...] [...]

Flygbolagets framtida omsittning bygger pa en konsolidering av intdkterna till foljd av de minskade
kostnaderna och en stadig tillvaxt for flygbolaget. I detta avseende riknas i omstruktureringsplanen med
foljande passagerarutveckling for perioden 2004-2010:

Utveckling av Cyprus Airways passagerartrafik (prognos) (*)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Cyperns trafik totalt

(miljoner) [.] [.] [.] [.] L] [.] [.]

CY trafik (miljoner) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

CY marknadsandelar

(miljoner) [.] [.] [.] [..] [.] [.] [...]

Forsdljning av Eurocypria

Nar det giller forsiljningen av Eurocypria har regeringen klargjort att forutom den vérdering som
tidigare utforts av PricewaterhouseCoopers for Cyprus Airways for att faststilla marknadspriset for
Eurocypria, har en andra virdering gjorts for regeringens rakning av HSBC for att faststilla ett pris enligt
viletablerade och godkinda metoder. Forsiljningen av Eurocypria till staten skulle dirfor ske med
distans.

PwC har utfort en virdering av bolaget enligt kapitalvirdemetoden och jamfort de underforstddda
varderingsmultiplarna med marknadens instillning, de har dven tagit hdnsyn till transaktioner som
innebir kop och forsdljning av jamférbara bolag i branschen.

PwC rapporterar att bolagets intidkter kommer fran forsiljning av flygstolar till resebyrder, det totala
antalet passagerare under 2005 var 662 561 och forvintas stiga till 829 092 under 2006, det bor
noteras att de prognostiserade intdkterna f6r 2006 redan har riknats ned. Huvudposterna i
driftskostnaderna for 2005 var flygbrinsle (30 %), flygplanshyra (22 %), flygplats- och under-
viagskostnader (15 %), besittningskostnader (11,5 %) och underhll/tekniska kostnader (9,5 %).

(*) Foretagshemlighet
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De viktigaste resultatindikatorerna
2004 (1) 2005 ) M 2006 (%) E 2007E 2008E 2009E
Totalt antal flygningar [...]( [...] [...] [...] [...] [...]
Antal passagerare [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Totala intdkter
(CYP 000) [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Bruttovinst (CYP 000) [..] [.] [..] [.] [.] [.]
Rorelseresultat
(CYP 000) [..] [.] [..] [.] [.] [.]
Resultat fore skatt
(CYP 000) [..] [.] [.] [.] [.] [.]
(") Granskade arsredovisningar
(® M = ledningens rikenskaper, dnnu ej granskade
() E = Uppskattade
(*)  Foretagshemlighet
(33) For rikenskapsaret 2005 berdknade Eurocypria en vinst pd (37) Med hjilp av den analys som beskrivs ovan kom PwC fram

(34)

(36)

ungefir 440 000 cypriotiska pund, vilket dr en minskning
av resultatet jamfort med tidigare dr och med berdknade
siffror pd grund av en kraftig hojning av branslepriserna
2005, detta kunde inte kompenseras genom passagerarna
pa grund av de sirskilda avtalen med resebyrderna.

Kapitalvirdemetoden ger en anvisning om ett foretags
virde utifrdn virdet pd de fria kassafloden som foretaget
kan forvintas generera i framtiden. Det 4r framtaget for att
visa nuvirdet av framtida kassafloden for investerare, de
kassafloden som fds fram madste reduceras till den
nodvindiga avkastningen for att ge en uppskattning av
foretagets nuvirde.

Eurocyprias ledning har tagits fram fyra drs (2006-2009)
ekonomiska prognoser, de lade grunden till ett “slutvirde”
pa foretaget som motsvarar det belopp som en investerare i
dag skulle betala for ritten till foretagets kassafloden for
aren efter fyradrsprognosen. Berdkningen gav ett slutvirde
pd 14,54 miljoner cypriotiska pund, detta minskades med
en "kapitalkostnad som viktat medelvirde” pa 9,35 % for att
komma fram till ett "diskonterat nuvirde” for foretaget pa
14,21 miljoner cypriotiska pund.

Detta diskonterade nuvirde var sedan foéremdl for flera
kanslighetsanalyser for att ta hansyn till mojliga variabler
som varierande vixlingskurser mellan US-dollar och
cypriotiska pund (manga av bolagets kostnader dr i US-
dollar medan intikterna dr i andra valutor), varierade
tillvaxtprognoser och brinslepriser. Kanslighetsanalyserna
visade pd Eurocyprias stora kinslighet for variationer i
valutakurser och branslepriser (i likhet med de flesta av
gemenskapens flygbolag).

(39)

till riktvarden for Eurocyprias virde pd mellan 12,5 miljoner
till 16 miljoner cypriotiska pund.

PwC har ocksd utfort en jamforande marknadsanalys av
virdet ddr Eurocypria jimfors med andra bolag med
likvardiga inriktningar. Detta anses som en giltig kom-
pletterande jamforelsemetod eftersom villkoren och utsik-
terna for likvirdiga bolag beror pd gemensamma faktorer
som den totala efterfrigan pd deras produkter och tjinster
samt kostnadsbild och driftsforhdllanden.

Pi grund av bristen pd borsnoterade charterflygbolag
anvinde PwC en blandning av lagpristlygbolag och
blandade reguljar- och charterflygbolag. En berdkning
utifrdn nuvarande och prognostiserade intikter fore rinta,
skatt, avskrivning och amorteringar (EBITDA) ledde till ett
riktvirde for bolagets aktier pd mellan 12,5 och 13,5 miljo-
ner cypriotiska pund. PwC noterar att detta resultat
stimmer Gverens med resultatet frdn kapitalvirdemetoden.

PwC har ocksd utfort en tredje och sista virdering av
Eurocypria som bygger pé firska transaktioner, enligt deras
asikt 4r denna ett rimlighetstest av de tvd tidigare
metoderna. Teorin bakom denna instillning 4r att det
ungefirliga pris som en villig kopare och en villig siljare
enas om dr en god anvisning om vérdet. PwC har anvint sig
av tillgingliga data i sitt globala ndtverk och har kommit
fram till ett riktvirde med denna metod pa ungefar 10,5 till
13 miljoner cypriotiska pund for Eurocypria. PwC péapekar
att detta resultat ocksd stimmer 6verens med resultatet fran
kapitalvirdemetoden.
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(41) P4 grundval av ovannimnda analyser kommer PwC darfor de tre leasade planen utgdr en betydande minskning av

(42)

(43)

(44)

(45)

(47)

(48)

fram till slutsatsen att riktvdrdet for Eurocypria ligger
mellan 12,5 och 15,5 miljoner cypriotiska pund.

PwC ldgger ocksé till att deras virdering av Eurocypria
bygger pd ekonomiska prognoser for bolaget dir det
kommer att fortsdtta att ha nigon slags anknytning till
Cyprus Airways. Enligt PwC hindrar en sddan anknytning
pa vissa sitt en tillvaxt, frimst genom att Eurocypria ar ett
dotterbolag till Cyprus Airways, Eurocyprias stillning som
dotterbolag till Cyprus Airways begransar dess mojligheter
att sitta konkurrenskraftiga priser nir det giller att ligga ut
tjanster pa entreprenad. Om Eurocypria skulle stanna kvar i
koncernen ir det ocksa troliga att det inte skulle konkurrera
pa samma linjer som Cyprus Airways.

Med tanke pd detta drar PwC slutsatsen att priset for
Eurocypria som en separat enhet fri fran dessa begrins-
ningar troligen skulle bli hogre.

En andra virdering har gjorts av HSBC. HSBC har anvint en
liknande metod som PwC anvinde. Deras forsta slutsats ar
att Eurocypria har ett sasmmanlagt aktievirde pa 13 miljoner
cypriotiska pund. HSBC utforde sedan en jimférande
virdering och tittade pd borsnoterade bolag jaimforbara
med Eurocypria, nir de gjorde det kom de fram till ett virde
pa 11,8 miljoner cypriotiska pund for Eurocypria.

HSBC hiénvisar till bolagets kanslighet sarskilt i friga om
brénslepriser och nér ett viktat medelvirde for bolaget pa
mellan 12,3 och 13,8 miljoner cypriotiska pund.

Kapitaltillskott

Nar det galler kapitaltillskottet var tanken att det skulle vdga
upp det negativa nettovirdet frin samlade tidigare forluster
som har undergravt Cyprus Airways egna kapital.
Okningen av det egna kapitalet skulle ske genom utgivning
av rittigheter som skulle erbjudas proportionerligt till
aktiedgarna med 70 % till staten och 30 % till de privata
aktiedgarna. Enligt Cyperns regering skulle detta kapitaltill-
skott motsvara en investering som gors av en av
marknadens ekonomiska investerare.

Kompensationsdtgdrder

Nir det giller kompensationsdtgarder upprepade de
cypriotiska myndigheterna sin asikt att flygbolaget faktiskt
har héllit pd och omstrukturerat sin verksamhet sedan
2004. Inom ramen for detta minskade flygbolaget sin flotta
med tvd plan i slutet av 2004 och upphorde med flera
linjer, samtidigt som det minskade antalet flygningar pad
andra linjer. Med tanke pé att det handlade om ett bolag
med 12 plan 2004 var detta enligt deras dsikt en mycket
stor minskning och en ytterligare minskning av storleken i
detta skede skulle ha en mycket negativ inverkan pa
bolagets langsiktiga lonsamhet.

De cypriotiska myndigheterna havdar ocksa att beslutet att
sdlja HellasJet och beslutet att inte fornya HellasJet hyra av

(61)

(53)

koncernens kapacitet som borde ses som en kompensa-
tionsatgdrd. Likaledes forsiljningen av Eurocypria: eftersom
koncernens flotta kommer att minska med ytterligare sex
plan, skulle de tva bolagen vara juridiskt och ekonomiskt
sjalvstandiga efter forsiljningen.

Enligt de cypriotiska myndigheterna finns det inte mer
utrymme i denna omstrukturering for ndgon ytterligare
kompensationsdtgird som inte skulle dventyra syftet med
omstruktureringen. De cypriotiska myndigheterna under-
stryker att Cyprus Airways dr en mycket liten aktor pd
gemenskapens flygmarknad och det dr osannolikt att dess
verksamhet skulle pdverka konkurrenssituationen.

Den cypriotiska marknaden som framst 4r en destination-
smarknad har varit avreglerad ett tag och for ndrvarande
har ungefir 99 flygbolag reguljarflyg och charter till och
frén Cypern. Vid nirmare granskning gdr 80 % av trafiken
inom gemenskapen/EES och omfattas dirfor inte av nigra
restriktioner. Ytterligare 8-9 % bestdr av charterresor frdn
tredjelinder som dr helt avreglerade. Aterstdende 10-11 %
bestdr av trafik fran Mellanostern och Gulfregionen dir
flygpolitiken utgérs av bilaterala avtal mellan Cypern och
dessa lander. Mot bakgrund av detta anser de cypriotiska
myndigheterna att det finns mycket begrinsat utrymmer
for ytterligare avreglering av den cypriotiska flygmarknaden
genom dtgdrder pd nationell niva.

Eget bidrag

Nar det giller det egna bidraget vill de cypriotiska
myndigheterna klargora ett antal punkter. Vad betriffar
Cyprus Airways egen flotta har bolaget inte kunnat
anvinda sina plan som sikerhet for lan i kommersiella
banker pad grund av planens relativt hoga &lder (de sju
A320-plan som igs av Cyprus Airways levererades till
bolaget mellan 1989 och 1993). Forsok har gjorts i detta
sammanhang och svaren frn ett antal kommersiella banker
har varit negativa. Samtidigt forklarade regeringen att det
inte ansdgs som ett alternativ att silja en del av flottan,
eftersom bolaget da inte skulle kunna fortsitta att flyga. Det
enda rimliga alternativet var forsiljning av Eurocypria och
de hdvdar att forsiljning av detta dotterbolag bor ses som
eget bidrag.

Nir det giller HellasJet upphorde detta bolag med sina
reguljarflygningar i maj 2005 och omvandlade sin
verksamhet fran reguljirflygbolag till flygplanshandlare
och charterbolag genom ett avtal med ett grekiskt bolag
som heter Trans World Aviation. 51 % av bolagets aktier
har redan sélts och regeringen forhandlade om att silja
resten av bolaget.

De cypriotiska myndigheterna anser ocksa att det kapital-
tillskott som planerats till mitten av 2007 utgor ett eget
bidrag till omstruktureringen. Enligt deras asikt skulle det
liggas till forsdljningen av ett plan 2005 (5 miljoner
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cypriotiska pund), forsiljningen av en reservmotor till ett
A320-plan (1,7 miljoner cypriotiska pund) och férsalj-
ningen av reservdelar (0,7 miljoner cypriotiska pund), vilket
ger ett ytterligare bidrag pd 7,4 miljoner cypriotiska pund.

Nar det slutligen giller nivin pad det egna bidraget till
omstruktureringen vill de cypriotiska myndigheterna rikta
kommissionens uppmarksamhet pd punkt 56 i stodriktlin-
jerna dar det stdr:

"Om inget annat anges i de branschspecifika reglerna for
statligt stod, kan villkoren for att bevilja stod i stodomriden
emellertid vara mindre strikta vad betriffar genomforandet
av kompensationsdtgarder och storleken pd bidragstagarens
insats.”

De fortsitter med att papeka att for perioden 2000-2006
ansigs hela Cypern som en region som f6ll under
artikel 87.3 a i EG-fordraget och att Cyprus Airways dr
sarskilt viktigt for Cyperns turismbaserade ekonomi, och att
ytterligare minskningar av flygbolagets kapacitet antingen
genom fler kompensationsétgarder eller genom en mycket
hog andel eget bidrag kommer att fd langtgdende
konsekvenser for turismsektorn och den regionala utveck-
lingen i allmanhet.

Yttranden frin tredje part

Efter offentliggorandet av brevet som var adresserat till de
cypriotiska myndigheterna i Europeiska gemenskapernas
offentliga tidning inkom det yttranden fran en berord part
inom den foreskrivna tiden.

Kommissionen noterar att ingen konkurrent inkom med
yttranden i samband med att forfarandet inleddes.

Pasypi

Yttrandet inkom fran det pancypriotiska pilotforbundet
Pancyprian Airline Pilots Union (PASYPI) som ville ge sin
asikt om omstruktureringsplanen for Cyprus Airways och
om den ldmpliga och effektiva styrningen av bolaget. De
uttryckte dsikten att om den nuvarande omstrukturerings-
planen skulle godkdnnas med nuvarande “ledningstin-
kande” kunde detta bli "mycket skadligt” for bolaget.

Enligt PASYPLs dsikt hade inte Cyprus Airways lagt fram en
lamplig och haéllbar affirsplan infor sina anstillda sedan
kommissionen hade godkint undsittningsstod till bolaget.
Det hade inte skett nigon omstrukturering av vare sig
ledning eller bolagets verksamhet och detta berodde pa
politiska intressen och paverkan.

Forbundet bekriftar att bolaget dr dverbemannat och att
planer som ledningen infort inte har lett till att antalet
anstillda har minskat till de personalnivder som 6verens-
stimmer med internationella standarder och normer,
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politiska patryckningar och hinsyn angavs som orsaker till
detta misslyckande.

PASYPI papekar att bolagets privata aktiedgare inte bidrar
till dess overlevnad och att de enda aktiedgare som bidrar
till kostnadsminskningen 4r de anstéllda.

Pilotforbundet kritiserar ocksd bolagets ledning ndr det
giller behandlingen av de tva dotterbolagen Eurocypria och
HellasJet. I frdga om Eurocypria fragar de sig om forsilj-
ningen av detta bolag kommer att f4 motsatta effekter pa
Cyprus Airways framtid och tillvixt. Nar det géller Hellaset
havdar de att ledningen aldrig berittade for de anstillda om
HellasJet forluster och om detta bolag fortfarande ar
verksamt eller inte.

Sammanfattningsvis menar pilotférbundet att det krévs en
ny affirsplan for flygbolaget och att flygbolaget maste
privatiseras.

De cypriotiska myndigheternas svar pd yttrandet frin
tredje part

De cypriotiska myndigheterna besvarar yttrandet som
inkom fran pilotforbundet med att forst hidvda att
pastdendena varken var underbyggda eller byggde pa ndgon
logisk affirsmassig grund eller bakgrund.

Regeringen avvisar bestdimt antydningen om politisk
inblandning i bolaget och fastslar att d&ven om majoriteten
av styrelsemedlemmarna dr utnimnda av regeringen har de
samma ansvar som styrelsemedlemmarna i vilket borsno-
terat bolag som helst. De beslut som styrelsen har fattat
motiveras enbart utifrdn bolagets bsta.

Nir det giller omstruktureringsplanen héavdar regeringen
att den har genomforts och att forandringen redan mirks
pa bolaget. Besparingarna per ar var i linje med dem som
forutsdgs i planen pd 19,5 miljoner cypriotiska pund.
Kdrnan i planen 4r att minska kostnaderna si att
flygbolaget kan omstrukturera sin verksamhet mer kon-
kurrenskraftigt. Eftersom personalkostnader var en bety-
dande faktor innebar det oundvikligen att de anstillda
skulle drabbas antingen genom uppsdgning eller genom
minskad [6n.

[ friga om oGverbemanningen avvisar regeringen PASYPLs
pastdenden och hivdar att antalet anstillda som avskedades
frin bolaget i slutet av 2006 var runt 414 snarare 4n de
385 som forutsdgs i omstruktureringsplanen.

Vad betriffar kapitaltillskottet forklarar regeringen att det
kommer att ske i mitten av 2007 nir det finns konkreta
resultat frdn genomférandet av omstruktureringsplanen.
Avsikten 4r att fordelningen mellan privat och statligt
dgande i bolaget ska bibehillas.
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for att Cyprus Airways skulle kunna leva upp till kraven pa
eget bidrag i gemenskapens stodriktlinjer. De konstaterade
att Eurocypria skulle siljas i borjan av augusti 2006 till ett
pris som satts till 13,425 miljoner cypriotiska pund av
oberoende bedomare.

Nir det giller HellasJet forklarade regeringen att i enlighet
med ett trepartsavtal mellan Cyprus Airways, Hellas]et och
Trans World Aviation SA (opererar i Grekland som Air
Miles) hade Cyprus Airways organiserat forsiljningen av
HellasJet till Trans World for 2 miljoner euro (1,16 miljoner
cypriotiska pund). De konstaterade att Cyprus Airways
avsikt hade varit att sd langt som mojligt mildra HellasJets
rorelseforluster och dra sig ur detta risktagande sd snart
koncerngarantierna som tidigare hade getts av Cyprus
Airways om HellasJets flotta hade 16pt ut och de hivdade
att detta belopp skulle ses som eget bidrag.

Regeringen avvisade pilotférbundets krav pd en ny
omstruktureringsplan och forsdkrar att den nuvarande
affirsplanen inte behover ses over. Regeringen utesluter inte
att bolaget kan privatiseras om det skulle komma ett
attraktivt erbjudande.

Nir det gller det kapitaltillskott som planerats till mitten av
2007 och pd kommissionens begiran gav de cypriotiska
myndigheterna ytterligare information i ett brev daterat den
19 december 2006. De forklarade att enligt bestimmel-
serna i den cypriotiska bolagslagen far inte ett statligt bolag
emittera aktier under det nominella virdet. Cyprus Airways
aktier handlades vid den tiden pd Cyperns bors Cyprus
Stock Exchange till ett virde runt 0,15-0,16 cypriotiska
pund, medan deras nominella virde var 0,50 cypriotiska
pund per aktie. Eftersom det ansdgs att emittering vid eller
over det nominella virdet inte skulle vara lyckat var det
nodvandigt att minska aktiekapitalets nominella virde.

Forfarandet for att minska aktiekapitalets nominella virde
har redan paborjats och bolaget ska minska virdet genom
att skriva av ackumulerade forluster (vilket ar tillatet enligt
bolagets bolagsordning). Cyprus Airways styrelse paborjade
vid sitt mote den 12 december 2006 forfarandet med
kapitaltillskottet genom att garantera emissionen. Som en
garanti for att den ska lyckas har den kommersiella
investmentbanken Cisco (ett dotterbolag till privatigda
Bank of Cyprus) angivit sin vilja att garantera den foreslagna
emissionen. Cisco tar en avgift for att garantera Cyprus
Airways kapitaltillskott och denna avgift ska vara mark-
nadsmdssig for sddana transaktioner. En kopia av inve-
stmentbankens  avsiktsforklaring ~ har  sdnts il
kommissionen.

Nasta steg var att i mitten av januari 2007 godkindes en
specialbestimmelse om minskning av aktiekapitalet av en
majoritet pd 75 % av aktiedgarna som var nirvarande vid
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godkinnas av Cyperns tingsrdtt och registreras i fore-
tagsregistret. Hela detta forfarande vintas ta omkring 6-7
ménader (varav tre manader till tingsritten).

V. BEDOMNING

Forekomst av statligt stod i den mening som avses
artikel 87.1 i EG-fordraget

Enligt artikel 87.1 "ar stod som ges av en medlemsstat eller
med hjilp av statliga medel, av vilket slag det 4n ar, som
snedvrider eller hotar att snedvrida konkurrensen genom
att gynna vissa foretag eller viss produktion, oférenligt med
den gemensamma marknaden i den utstrickning det
paverkar handeln mellan medlemsstaterna”.

Begreppet statligt stod omfattar alla slags forméner som ges
direkt eller indirekt, som finansieras med statliga medel,
som ges av staten sjdlv eller genom ett organ som agerar
enligt sina befogenheter.

[ samband med att forfarandet inleddes kartlade kommis-
sionen tre moment i omstruktureringsplanen som eventu-
ellt kunde vara statligt stod. Kommissionen maéste darfor
granska dessa tre moment for att avgora om de ar statligt
stod.

Ldnegaranti

Cyprus Airways omstruktureringskostnader kommer delvis
och tillfalligt att tickas av ett ldn pd 55 miljoner cypriotiska
pund (96 miljoner euro) frin en kommersiell bank pa
marknadsvillkor. Som redan forklarats i beslutet ovan att
inleda granskningsforfarandet har de cypriotiska myndig-
heterna for avsikt att ge Cyprus Airways en statlig
lanegaranti for att ticka detta 1an.

I Kommissionens tillkdnnagivande om tillimpningen av artik-
larna 87 och 88 i EG-fordraget pd statligt stod i form av
garantier (*) finns kriterier for ndr en garanti inte utgor
statligt stod (se punkt 4.2). Tva viktiga villkor ar:

a)  Garantin skulle i princip kunna fis pd marknadsvillkor
fran finansmarknaden.

b) Marknadspremien for garantin har betalats.

[ detta fall dr inget av dessa villkor uppfyllt, Cyprus Airways
betalar inte ndgon premie till staten for den garanti det far
och med tanke pa dess riskabla ekonomiska situation och
det faktum att det redan har fatt undsittningsstod ar det
mycket osannolikt att bolaget skulle ha fitt en sddan garanti
pa egen hand.

Garantin galler dessutom statliga medel och ges direkt av
staten. Den riktar sig mot ett bolag (Cyprus Airways) som
konkurrerar med andra flygbolag i gemenskapen, sirskilt

(% EUT C 71, 11.3.2003, 5. 14.
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sedan den tredje etappen i avregleringen av lufttransporter
tridde i kraft ("tredje atgardspaketet’) den 1 januari 1993.
Den kommer att paverka mellanstatlig handel eftersom det
ror ett bolag som sysslar med transporter mellan
medlemsstater och ticker den gemensamma marknaden
och den kan snedvrida eller hota att snedvrida konkurren-
sen pa denna marknad.

Den statliga garantin anses dirfor som statligt stod enligt
betydelsen i artikel 87.1 i EG-fordraget. Denna slutsats
godtas dessutom av de cypriotiska myndigheterna eftersom
de i samband med garantin har forsokt att uppfylla de
villkor som fastslas i stodriktlinjerna.

Enligt den ursprungliga planen skulle de cypriotiska
myndigheterna garantera hela lanet pd 55 miljoner cyprio-
tiska pund, under forfarandets lopp beslot myndigheterna
att minska andelen av omstruktureringslanet som ticktes av
garantin till hogst 45 miljoner cypriotiska pund, for att
minska stodet sd mycket som mojligt och se till att bolaget
gav ett tillrdckligt stort bidrag for att ticka sina egna
omstruktureringskostnader. De cypriotiska myndigheterna
specificerade dessutom att den garanterade och den ¢j
garanterade delen av ldnet skulle vara oberoende av
varandra och i synnerhet skulle inte den sistndimnda vara
underordnad den forstnimnda. Det innebadr att minst
10 miljoner cypriotiska pund av det kommersiella lanet
pd 55 miljoner cypriotiska pund skulle ges till flygbolaget
utan ndgon garanti eller annan statlig inblandning.

Forsdljning av Eurocypria

De cypriotiska myndigheterna har talat om att forsdljningen
av Eurocypria var genomford i augusti 2006 och att bolaget
har sélts till staten for 13,425 miljoner cypriotiska pund.
Kommissionen madste darfor undersoka hur detta pris
bestimdes och kontrollera att det ar rimligt och faststilla
om det var ndgot statligt stod inblandat i affiren. Enligt
punkt 59 och foljande i beslutet att inleda gransknings-
forfarandet kan sd vara fallet, i synnerhet om priset som
betalades var for hogt i férhallande till bolagets marknads-
vérde.

Kommissionen noterar hir att detta belopp har satts efter
tva expertbedomningar som utforts for bade saljarens och
koparens rakning. Efter att ha utfort en noggrann analys av
expertvirderingarna kan kommissionen konstatera att
priset motsvarar ett rimligt marknadsvirde, den noterar
dven att det slutliga forsiljningspriset hur som helst dr lagre
ian de 15 miljoner cypriotiska pund som avsdgs i
omstruktureringsplanen och nér granskningsforfarandet
inleddes. Kommissionen drar dirfor slutsatsen att forsalj-
ningen av Eurocypria inte dr statligt stod till Cyprus
Airways, eftersom bolaget inte sdldes for mer 4n sitt sanna
virde.
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Kommissionen noterar ocksd att de cypriotiska myndig-
heternas uttryckliga avsikt var att Eurocypria ska drivas som
ett helt oberoende bolag utanfor koncernen Cyprus
Airways. Kommissionen anser att eftersom Eurocypria
forblir i statlig dgo finns det en risk for att det inte drivs helt
oberoende av sitt forra moderbolag. Darfor har kommis-
sionen for avsikt att stilla upp villkor for Cypern for att se
till att de tvd bolagen dr och forblir dtskilda under en
tillrackligt lang tid och att de bedriver eventuell verksamhet
mellan sig pa avstand.

Kapitaltillskott

En ytterligare aspekt av omstruktureringsplanen ar att i
mitten av 2007, ungefir 18 manader efter att omstruktu-
reringen, borjade ska Cyprus Airways kapital okas med
runt 14 miljoner cypriotiska pund. De cypriotiska myndig-
heternas avsikt dr att detta kapitaltillskott ska ske i
proportion till nuvarande aktieinnehav och att den
statliga/privata dgarandelen ska bibehallas. Detta innebdr
att staten bidrar med 9,8 miljoner cypriotiska pund
(17 miljoner euro eller 70 %) medan de 6vriga aktiedgarna
bidrar med 4,2 miljoner cypriotiska pund (7,3 miljoner
euro eller 30 %).

Kommissionen ska darfor avgora om den statliga delen av
det foreslagna kapitaltillskottet i denna situation utgor
statligt stod. Den grundar hir sin dsikt pd den "marknads-
ekonomiska investerarprincipen”, en metod som bekraftas
genom domstolens rittsskipning (°). For att undersoka om
ett statligt kapitaltillskott utgor statligt stod ska man enligt
domstolens rattspraxis ta hansyn till de faktiska mojligheter
som det mottagande foretaget skulle ha att fa likvirdiga
ekonomiska resurser frdn den vanliga kapitalmarknaden.
Det foreligger inte statligt stod om nytt statligt kapital
kommer in under forhallanden som skulle vara godtagbara
for en privat investerare som verkar under normala
forhéllanden i en marknadsekonomi.

Den statliga investerarens beteende ska darfor jamforas med
det forvintade beteendet hos en privat investerare, till
exempel ett holdingbolag eller en privat foretagskoncern
som driver en strukturell, 6vergripande eller sektorsspecifik
strategi och som styrs av ldngsiktig l6nsamhet (°). Kom-
missionen anser darfor att kapitaltillskott fran statliga medel
inte dr statligt stdd om privata aktiedgare deltar i
forfarandet, for det forsta dtminstone i proportion till sina
aktier, for det andra under villkor som ar likvirdiga med
den statliga investerarens och slutligen om den andel aktier
som tecknas av de privata investerarna har en faktisk
ekonomisk betydelse. Kommissionen anser att pariteten for
deltagande garanteras for statliga och privata investerare nar

Se domstolens dom av den 16 maj 2002 i médl C482/99 2002 ECR

4397 samt generaladvokat Geelhoeds slutsatser av den 27 septem-
ber 2001, i de forenade mélen C-328/99 &t C-399/00, Italien mot
kommissionen & SIM 2 Multimedia SpA mot kommissionen.

Dom av den 21 mars 1991, Italien mot kommissionen "Alfa Romeo” (C-
305/89) 1991 ECR I-1603 punkt 20.
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en kommersiell bank eller investerare har gétt med pd att i
forvig och till marknadsvillkor garantera de privata
investerarnas deltagande i kapitaltillskottet, till samma
villkor som de erbjod den statliga investeraren. Denna
instdllning som bygger pd bidragens rittvisa har regel-
bundet forsvarats av tingsritten och EG-domstolen (7).

I detta fall har den kommersiella investmentbanken Cisco
till marknadsvillkor gdtt med pd att garantera emissionen
for de privata investerarna till 30 % av det foreslagna
kapitaltillskottet. De cypriotiska myndigheterna har ocksa
preciserat att alla aktiedgare ska kopa aktier till samma
virde, vilket ska faststillas gemensamt av Cyprus Airways
och Cisco, och pad samma marknadsvillkor som for de
privata investerarna.

Kommissionen har for detta dandamal fatt en kopia av den
avsiktsforklaring daterad den 14 december 2006 som Cisco
sinde till Cyprus Airways, dar banken accepterar ett avtal
om att garantera eller ha garanterat att kapitaltillskottet kan
genomforas. Innan Cisco gor ataganden gentemot privata
investerare om investering har de dessutom gjort en
detaljerad granskning av omstruktureringsplanen och
forfarandet. Innan det slutliga avtalet skrivs under kommer
de dven enligt marknadspraxis att utfora (eller lata utfora for
sin rakning) en tillborlig genomgang som vilken investerare
som helst skulle gora innan forfarandet inleds. Pa sa sitt
vidtar banken alla forsiktighetsitgirder for att kunna
anpassa sitt erbjudande till de risker den tar. Det bor
noteras att denna bank varken direkt eller indirekt styrs av
den berorda medlemsstaten. Det slutliga garantiavtalet med
Cisco kommer att skrivas under i slutet av anbudsperioden
och kommer att innehilla standardbestimmelser och
dtaganden som rader for detta slags avtal och i enlighet
med bista nationella och internationella praxis.

De villkor som giller for det slutliga garantiavtalet kan delas
in i tvd delar. Den forsta giller allmdnna standardfaktorer
som inte direkt paverkar kommissionens bedémning, utan
endast avtalets faktiska genomforande. De omfattar:

a)  att det inte forekommer nigra sirskilda hindelser som
skulle kunna vara skadliga for genomférandet av
forfarandet,

b) att banken ska fa fullstindig information om Cyprus
Airways ekonomiska situation och ledning,

¢)  att banken ska vara med om att faststilla forfarandets
utformning.

A andra sidan kommer troligen den andra delen med
villkor som ingdr i bankens avsiktsforklaring att paverka
kommissionens bedomning av forfarandet, de ska analyse-
ras i detalj och ror framst:

(') Dom av Cyperns tingsritt av den 12 december 2000 i mal T-296/

97, Alitalia mot kommissionen, 2000, ECR 11-3871, punkt 81.
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a) skillnaden i aktiernas emissionskurs jimfort med
marknadskursen,

b)  de avgifter som banken tar for forfarandet,

¢) avtalet mellan banken och staten (Cyprus Airways
huvudidgare) om att de bada ska delta i kapital-
tillskottet.

Vad betriffar teckningskursen for de nya aktierna har Cisco och
Cyprus Airways kommit Overens om att priset eller
prisintervallet for nyemissionen ska faststillas gemensamt
i enlighet med marknadspraxis mot bakgrund av gillande
aktiemarknadsforhéllanden vid den tidpunkt dé forfarandet
inleds. Cypern har bekriftat till kommissionen att ett
enhetligt pris kommer att tas ut av alla inblandade kopare
och att ingen specialrabatt kommer att ges till borgen-
smannen.

Vad betriffar for det andra ersittning till banker i form av
provisioner ska de sistnimnda grundas pa virdet av andelen
av forfarandet (30 %) med att tecknas av marknaden. De
cypriotiska myndigheterna har angivit att den avgift som
ska betalas till Cisco overensstimmer med marknadsprin-
ciperna pd de europeiska aktiemarknaderna for att
garantera att en jaimforbar aktieplacering kan genomforas.
Kommissionen drar darfor slutsatsen att affiren mellan
Cypern och Cisco 6verensstimmer med marknadsvillkoren
for denna typ av forfarande och att det inte blir friga om en
rabatt pa det pris som banken betalar for de aktier som den
kan komma att teckna. Den avgift som betalas till banken
leder alltsd inte till att den kan delta i forfarandet pd mer
forménliga villkor 4n staten eller andra aktiedgare.

Vad betriffar for det tredje kravet frin bade staten och banken
att den andra ska delta i kapitaltillskottet vill kommissionen
papeka att kravet fran bada parter att den andra ska delta i
forfarandet dr nodvindigt for att garantera att kapital-
tillskottet kan genomforas.

Kommissionen noterar att de cypriotiska myndigheterna
har dtagit sig att 6versinda de slutliga avtalen med banken
som innehdller dessa formella och ovillkorade tecknings-
skyldigheter till kommissionen omedelbart efter under-
tecknandet och innan de statliga myndigheterna tecknar det
nya kapitaltillskottet. De cypriotiska myndigheterna har
gjort ett andra dtagande om att oversinda en rapport med
de faktiska teckningsnivderna for kapitaltillskottet nar
forfarandet har genomforts. Kommissionen anser hir att
det ar sjdlvklart att det inte far finnas en gemensam eller
underforstddd overenskommelse dar staten skulle undanta
banken fran deras skyldighet om Xkapitaltillskottet inte
skulle tecknas i tillracklig grad. Kommissionen kommer att
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vara mycket uppmirksam pa att dessa dtaganden foljs, for
att forvissa sig om att villkoren i detta beslut kommer att
efterlevas.

Detta forfarande mojliggor for marknaden att teckna en
betydande del (30 %) av de nyemitterade aktierna till
samma villkor som de statliga aktiedgarna, eftersom
aktiepriserna kommer att vara desamma och rittigheterna
som hor till varje aktie 4r samma for alla aktiedgare.

Mot bakgrund av denna analys och kommissionens praxis
och domstolens rittspraxis for kvalificering av statligt
deltagande i kapitaltillskott tillsammans med privata
investerare, med tanke pa kapitaltillskottets egna fordelar
och oberoende av andra omstruktureringstgirder utgor
det kapitaltillskott som planerats till mitten av 2007
sammanfattningsvis ett rattvist deltagande av statliga och
privata aktiedgare och darfor ar inte statens deltagande
statligt stod om villkoren ovan f6ljs, nimligen att en
kommersiell investmentbank ska garantera kapitaltillskottet
pa ett sitt som sakrar effektiv rittvisa mellan statliga och
privata aktiedgare och att fordelningen mellan statligt och
privat dgande respekteras.

(100) Kommissionen noterar att i EG-domstolens rittspraxis

anges foljande: "Enbart den omstandigheten att ett offentligt
foretag redan har gjort kapitaltillskott som anses utgéra “stod’ till
sitt dotterbolag utesluter inte omedelbart att ett ytterligare
kapitaltillskott kan anses utgora en investering som uppfyller
kriteriet avseende en privat investerare som verkar pd normala
marknadsekonomiska villkor. Nar det emellertid dr fraga om tre
tillskott av kapital som samma investerare genomfort under en
period av tvd dr, varav de tvd forsta tillskotten inte gav ndgon
avkastning, ankommer det pd kommissionen att kontrollera om
det tredje tillskottet skaligen kan sarskiljas fran de tvd forsta och
om det, med hansyn till kriteriet avseende den private
investeraren, kan anses vara en sjdlvstandig investering.

Bland de omstandigheter som dr relevanta for att bedoma om det
tredje tillskottet i detta fall skaligen kan sdrskiljas frin de tvd
forsta och enligt kriteriet med en privat investerare anses vara en
sjdlvstandig investering ingdr enligt rittens uppfattning bland
annat den tidsfoljd i vilken tillskotten dgde rum, deras syfte och
den stillning som dotterbolaget befann sig i dd besluten att
genomfora vart och ett av tillskotten fattades.” ().

(101) I det aktuella fallet noterar kommissionen att trots att

)

staten och de privata aktiedgarna kommer att teckna sig for
kapitaltillskottet till samma pris och att alla de nya aktierna
kommer att vara lika mycket virda, agerar staten samtidigt
som borgensman for ett stort ldn till det mottagande
foretaget och att detta kommer att striicka sig langt bortom
tidpunkten for kapitaltillskottet, samt koper ett dotterbolag
till det omstrukturerade bolaget. Det dr dock inte
nodvindigt att bedoma med exakthet huruvida statens
deltagande och de privata aktiedgarnas deltagande i
kapitaltillskottet faktiskt sker pd lika villkor, med tanke péd
det sammanlagda kapitaltillskottet frin dessa tva atgarder,

M3l T11/95 BP Chemicals Ltd mot kommissionen (1998) ECR 11-3235

punkterna 170-171.

eftersom hur som helst anser kommissionen att, vilket
tydligt framgdr av analysen nedan, dven om statens
deltagande i kapitaltillskottet skulle anses som statligt stod
skulle detta statliga stod betraktas som forenligt med den
gemensamma marknaden.

Rittslig grund for bedémningen

(102) Efter att ha konstaterat att det langfristiga ldnet pa

55 miljoner cypriotiska pund som garanteras av staten
for att finansiera delar av Cyprus Airways omstrukturering
utgor statligt stod, och att statens deltagande i kapital-
tillskottet kan innehélla element av statligt stod mdéste
kommissionen undersoka om det var forenligt med den
gemensamma marknaden.

(103) Det dr ddrfor nodvandigt att granska om stodet ar forenligt

med den gemensamma marknaden mot bakgrund av
artiklarna 87.2 och 3 i EG-fordraget som innehaller
undantag till den allminna regeln om oforenlighet i
artikel 87.1.

(104) Undantagen i artikel 87.2 i EG-fordraget giller inte i det

aktuella fallet, eftersom stodétgirden inte dr av social
karaktar sétillvida att den inte ges till enskilda konsumenter,
den ir inte heller ersittning for att avhjilpa skador som
orsakats av naturkatastrofer eller andra exceptionella
hindelser och inte heller till ekonomin i vissa omraden i
Forbundsrepubliken som ér sdrskilt utsatta till foljd av
Tysklands delning.

(105) Undantagen i artiklarna 87.3 a, 87.3 b och 87.3 d giller

inte i detta fall, eftersom stodet inte frimjar den
ekonomiska utvecklingen i omraden dir levnadsstandarden
ar onormalt 1ag eller ddr det 4r svar arbetsloshet, det bidrar
inte till att genomfora ett viktigt projekt av gemensamt
europeiskt intresse eller avhjdlper en allvarlig storning i en
medlemsstats ekonomi och inte heller frimjar det kulturen
och bevarandet av kulturarvet.

(106) Darfor kan endast det undantag som avses i artikel 87.3 ¢

gilla. Enligt artikel 87.3 ¢ kan statligt stod tillitas om det
ges for att frimja utvecklingen i vissa ekonomiska sektorer
ndr det inte paverkar handeln i negativ riktning i en
omfattning som strider mot det gemensamma intresset.

(107) I detta avseende dr stodriktlinjerna frin 2004 och

riktlinjerna fran 1994 giltig gemenskapsritt for att avgora
om dtgirderna dr forenliga med den gemensamma
marknaden.

De planerade itgirdernas forenlighet med den
gemensamma marknaden

(108) Kommissionen ska dirfér bedoma om omstrukturerings-

planen ir forenlig med bestimmelserna i géllande riktlinjer.
Grundprincipen (punkt 31 i riktlinjerna) lyder att “endast
bevilja omstruktureringsstod i de fall dd det kan visas att
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beviljandet inte strider mot gemenskapens intresse. Detta dr
endast majligt om strikta villkor uppfylls och om det dr sakert att
eventuella snedvridningar av konkurrensen kommer att uppvigas
av nyttan av att bibehdlla foretaget i drift (...) och, i
forekommande fall, genom tillrickliga dtgarder till forman for
konkurrenterna.”

(109) I riktlinjerna anges darefter ett antal villkor for beviljande

av omstruktureringsstod.

Foretaget ska vara stodberttigat

(110) Forst maste kommissionen avgora om Cyprus Airways dr

berittigat till omstrukturering enligt villkoren i stodriktlin-
jerna. I punkt 9 i riktlinjerna anges att det inte finns ndgon
gemenskapsdefinition av ett foretag i svdrigheter, med
tilligget att kommissionen emellertid anser att "ett foretag dr
i svdrigheter om det inte med egna finansiella medel eller med
tedel frin dgare/aktiedgare eller lingivare kan hejda forluster
som utan ingripanden frin de offentliga myndigheterna leder till
att foretaget med storsta sannolikhet forsdtts i konkurs pa kort
eller medelldng sikt.”

(111) I riktlinjerna klargors darfor (punkt 10) att "Oavsett storlek

anses ett foretag enligt dessa riktlinjer principiellt befinna sig i
svarigheter under foljande omstandigheter: a) Om det dr frdga om
ett bolag med begrinsat personligt ansvar for bolagsmdannen, nar
dver halften av det tecknade kapitalet har forlorats och mer dn en
fidrdedel av detta kapital forlorats under de senaste toly
mdnadern.”

(112) I punkt 11 fastslds ocksd att "Aven om inga av de

omsténdigheter som anges i punkt 10 foreligger, kan ett foretag
fortfarande anses befinna sig i svdrigheter, i synnerhet om de
vanliga tecknen pd att ett foretag befinner sig i svdrigheter
foreligger, sdsom okande forluster, sjunkande omsttning, vix-
ande lager, dverkapacitet, minskande kassaflode, stigande
skuldsattningsgrad och finansiella kostnader samt ett sjunkande
varde, som kan ga ner till noll, pd nettotillgingarn”.

(113) Kommissionen noterade nir forfarandet inleddes att

Cyprus Airways dr ett bolag med begrinsat ansvar som
redan har forlorat en stor del av sitt aktiekapital. Den
31 december 2003 hade Cyprus Airways ett maximalt
aktiekapital pd 55,5 miljoner cypriotiska pund (95 miljoner
euro), men den 31 december 2004 hade det forlorat
26,2 miljoner cypriotiska pund (44,8 miljoner euro),
ndrmare 50 % av sitt aktiekapital under de foregdende 12
ménaderna.

(114) Kommissionen noterar att koncernens forluster (fraimst

orsakade av Cyprus Airways) gick fran 20,9 miljoner
cypriotiska pund 2003 till 39,4 miljoner cypriotiska pund i
slutet av 2004. Cyprus Airways egna kapital hade darfor
sjunkit frdn 55,6 miljoner cypriotiska pund (95 miljoner
euro) 2003 till 14,4 miljoner cypriotiska pund (25 miljoner
euro) 2004. Det ar darfor mycket osannolikt med tanke pé

dess riskabla ekonomiska situation att bolaget skulle kunna
f4 annan finansiering pad marknaden.

(115) I sitt beslut av den 3 maj 2003 om "Cyprus Airways

(undsittningsstod)” drar kommissionen darfor slutsatsen
att Cyprus Airways verkligen dr ett bolag i svérigheter
enligt betydelsen i stodriktlinjerna. Detta var ocksd den
slutsats som kommissionen drog nar forfarandet inleddes.
Cyprus Airways dr dirfor berittigat till omstrukturering
enligt villkoren i stodriktlinjerna.

Den ldngsiktiga lonsamheten ska dterstallas

(116) Det andra villkoret (enligt punkt 35 i stodriktlinjerna) som

ska uppfyllas dr att "Omstruktureringsplanen, som ska ha en sd
kort varaktighet som mdjligt, ska gora det mdjligt att dterstalla
foretagets langfristiga lonsamhet inom en rimlig tid och pd
grundval av realistiska antaganden om de framtida villkoren for
verksambheten.”

(117) I fortsittningen pd samma riktlinjer (punkt 37) heter det att

"Omstruktureringsplanen ska medféra en omvandling av foretaget
sd att det, ndr omstruktureringen vdl dr genomford, kan bara alla
sina kostnader, inbegripet avskrivningar och finansiella kostnader.
Den nuvdrdesberdknade avkastningen pd eget kapital i det
omstrukturerade foretaget mdste vara tillracklig for att foretaget
ska vara i stand att konkurrera pd marknaden av egen kraft.”

(118) Sa hir langt i omstruktureringen har bolaget minskat sina

kostnader med 19,5 miljoner cypriotiska pund och har
gjort sig av med mer personal dn som planerades i
omstruktureringsplanen. I planen planerades for en minsk-
ning med 385 anstillda (av totalt 1800) och nu har 414
personer utnyttjat mojligheten att limna bolaget. Den
betydande minskningen av utgiftsposten i kombination
med de avtalade loneminskningarna for kvarvarande
personal samt forbattringar i produktivitet och arbets-
metoder kommer att leda till stora besparingar och borde
ge bolaget den flexibilitet och anpassningsbarhet som det
behover for att se framdt och né sina mal.

(119) Kommissionen anser att Cyprus Airways borde kunna

genomfora sin omstruktureringsplan inom den foreskrivna
tiden. Trots att det bara har gitt 18 mdnader sedan det
stora undsittningsstodet beviljades (maj 2005) ser faktiskt
redan bolagets resultat lite battre ut 4n vantat. For att det
ska gd dnnu bittre bor hinsyn tas till de anstilldas dsikt om
hur den nodvindiga omstruktureringen ska ga ill. T fall
som dessa dr det mycket viktigt hur omstruktureringen
utfors och kommentaren fran tredje part visar att det verkar
mycket angeldget i detta fall.

(120) Ndr det giller det langfristiga lanet pd 55 miljoner

cypriotiska pund (96 miljoner euro) som staten delvis gir
i borgen f6r, har de cypriotiska myndigheterna meddelat att
denna summa (tillsammans med intdkterna frin forsilj-
ningen av Eurocypria) ska anvindas for att betala tillbaka
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undsittningsstodet for omstruktureringen av flygbolaget de
kommande dren. Kapitaltillskottet pd 14 miljoner cyprio-
tiska pund som planerats till mitten av 2007 ska anvindas
till att minska den utestdende delen av lanet. Omstruktu-
reringsplanen ar ndra knuten till en nedskirningsplan for
att maximera intdkterna. P4 sikt 4r det meningen att
bolagets intdkter ska oka och dirigenom mojliggora en
aterbetalning av resterande del av bankldnet med intik-
terna.

(121) Kommissionen madste ocksd bedoma om de antaganden

som omstruktureringsplanen bygger pd ar rimliga under
radande forhéllanden och om prognoserna motsvarar det
som kravs i riktlinjerna. I stodriktlinjerna (punkt 35)
foreskrivs foljande: "Denna plan ska liggas fram for
kommissionen tillsammans med alla ndrmare upplysningar och
i synnerhet en marknadsanalys. Forbdttringen av lonsamheten ska
i forsta hand uppnds genom de interna dtgarder som anges i
omstruktureringsplanen; den far vara baserad pd externa faktorer,
sdsom pris- och efterfrigeforandringar som foretaget sjalvt inte i
hagre grad kan pdverka, men bara om de antaganden som gjorts
betriffande marknadens utveckling allmant erkdnns.”

(122) I detta avseende kan det konstateras att denna del av

omstruktureringsplanen har utvecklats som det var tinkt. I
det aktuella fallet hanvisar kommissionen, med tanke pa
trafikflodena och marknadens utveckling, till tvd obe-
roende studier som gjorts i samband med virderingen av
Eurocypria i den mdan de ror utvecklingen av den
cypriotiska flygmarknaden.

(123) Enligt omstruktureringsplanen vintas Cyperns flygtrafik

oka med i genomsnitt 3,5 % per ar under dren 2005-2010,
medan Cyprus Airways trafik enligt prognoserna kommer
att 6ka med i genomsnitt 2,4 % per ar under dren 2005-
2010. I PwC:s rapport forvintas den totala flygtrafiken till
Cypern 6ka med 4,3 % mellan 2006 och 2008 enligt IATA
(the International Air Transport Association), detta innebar
att antaganden i planen var rimliga. Prognoserna i
omstruktureringsplanen for Cyprus Airways resultat verkar
dirfor sannolika, med tanke pd de 6vriga rationaliseringar
som bolaget gjort.

(124) Mot bakgrund av ovanndmnda faktorer anser kommissio-

nen att Cyprus Airways kommer att kunna uppnd
ekonomisk lonsamhet inom rimlig tid, enligt vad som
avses i affarsplanen.

Kompensationsdtgdrder

Cyprus Airways

(125) T stodriktlinjerna konstateras ocksé foljande (punkt 38):

"Kompenserande dtgarder mdste vidtas for att sakerstdlla att de
negativa effekterna pd handelsvillkoren minimeras sd mycket som
mdjligt, sd att de positiva effekter som uppnds overviger de
negativa. I annat fall mdste stidet anses ’strida mot det

gemensamma intresset’ och dirmed som ofdrenligt med den
gemensamma marknaden.”

(126) Vidare fastslas (punkt 39) att "Dessa dtgirder kan omfatta
avyttring av tillgangar, kapacitetsminskningar eller neddragen
marknadsndrvaro, sankning av intrideshindren pd de berorda
marknaderna. Vid bedomningen av kompensationsdtgardernas
lamplighet kommer kommissionen att ta hansyn till marknads-
strukturen och konkurrensvillkoren for att sikerstalla att sidana
atgdrder inte leder till en forsimring av marknadsstrukturen”.

(127) Kommissionen madste darfor granska omstruktureringen
och avgora om tillrickliga dtgarder har vidtagits i friga om
Cyprus Airways och koncernen Cyprus Airways for att
minimera den snedvridande effekten av stodet.

(128) I slutet av 2004 inforde bolaget en sa kallad handlingsplan
och borjade med att minska sin flotta med tva flygplan,
varav det ena sedan hyrdes ut med besittning till
Eurocypria och upphorde att flyga pa flera linjer, ndmligen
Warszawa, Budapest och Colombo.

(129) Flygflottan minskades alltsd med ett flygplan i slutet av
2004, nir omstruktureringsplanen infordes hade Cyprus
Airways 10 plan (tva A319, sex A320-200 och tva A330-
200) och hyrde ut ytterligare ett A320-200 med besittning
till Eurocypria, denna uthyrning upphorde i slutet av
sommaren 2006. Kommissionen noterar aven att progno-
serna for den genomsnittliga arstillvixten i flygtrafiken
varierar mellan 3,5 och 4,3 % for dren 2005-2010, medan
Cyprus Airways prognoser ligger pd en drstillvixt pd 2,4 %,
vilket innebdr att deras marknadsandel minskar frdn
26,6 % till som mest 23,2 % under perioden. Kommissio-
nen kan hélla med om att en ytterligare minskning av
flottan eller marknadsandel skulle dventyra flygbolagets
mojlighet att dterhdmta sig, utan att det skulle medfora
nagra meningsfulla marknadsmassiga fordelar for konkur-
renterna.

(130) Nar kommissionen inledde forfarandet uppmanade den
sarskilt berorda tredje parter att yttra sig om detta, men det
inkom inga kommentarer i frigan.

(131) Kommissionen understryker dessutom att det stir i
stodriktlinjerna (punkt 55) att eftersom "ekonomisk och
social sammanhdllning dr ett av gemenskapens prioriterade mdl
(...) ska kommissionen ta hdnsyn till behovet av regional
utveckling ndr den bedomer omstruktureringsstod i stodomriden.”
Vidare star det (punkt 56) att "villkoren for att bevilja stod i
stodomrdden emellertid [kan] vara mindre strikta vad betriffar
genomfUrandet av  kompensationsdtgarder och storleken pd
bidragstagarens insats”.

(132) I detta sammanhang bor man komma ihdg att mellan den
1 maj 2004 och den 31 december 2006 (°) var hela Cypern
stodberattigat enligt undantaget i artikel 87.3 ¢ i EG-
fordraget. For perioden 2007-2013 skulle tvd regioner

(°) Statligt stod CY 14/2003 — Cypern — Regionalstodskarta 2004—

2006. (C(2004) 1757/1, 28.4.2004).
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som tillsammans omfattade 50 % av Cyperns befolkning
vara berdttigade till regionalt investeringsstod enligt undan-
taget i artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget med en stodintensitet
pd 15 %. Cypern uppvisar dessutom ett antal territoriella
och alltsd varaktiga drag som paverkar dess socioeko-
nomiska utveckling. Cyperns sydliga lage i utkanten medfor
direkta problem med tillgangligheten till resten av EU och
landet ar darfor i mycket stor utstrickning beroende av
luft- och sjotransporter, i synnerhet lufttransporter. Detta
ar viktigt eftersom lufttransporter i Cyperns fall ar det enda
realistiska alternativet for transport av affdrsresendrer.
Statistik fran Eurostat for 2003 dir det si kallade
flygberoendet i en ekonomi beriknas visar att Cypern ar
den medlemsstat som dr mest beroende av flygtrafik (19).

Slutsatser

(133) Med tanke pd detta, pd grund av sirdragen pd den

cypriotiska flygmarknaden, pd grund av att Cyprus
Airways redan har minskat sin flotta och att det forna
dotterbolaget Eurocypria nu kommer att drivas som ett
juridiskt och ekonomiskt oberoende foretag utanfor Cyprus
Airways 4go och kontroll drar kommissionen slutsatsen att
de kompensationsitgarder som de cypriotiska myndighe-
terna har foreslagit racker for att dtgarda de snedvridningar
av marknaden som omstruktureringen kommer att orsaka.

Stod mdste begransas till ett minimum

(134) I stodriktlinjerna (punkt 43) star det att "Stddbeloppet och

stodnivdn ska begrinsas till vad som dr absolut nédvandigt for att
mojliggora en omstrukturering med héansyn till de finansiella
resurserna hos foretaget, aktiedgarna eller den foretagsgrupp som
foretaget tillhor. Vid sidana bedomningar kommer allt krisstod
som tidigare beviljats att beaktas.” Kommissionen anser att
detta villkor dr uppfyllt.

(135) A ena sidan uppgir visserligen omstruktureringskostna-

derna till 71,1 miljoner cypriotiska pund, vilket nimnt
ovan. A andra sidan omfattar de medel som anvinds for att
finansiera denna omstrukturering det lén pa 55 miljoner
cypriotiska pund (som staten delvis gir i borgen for),
13,425 miljoner cypriotiska pund for forsiljningen av
Eurocypria, plus runt 8,5 miljoner cypriotiska pund frin
andra tillgdngar, frimst frin forsdljning av diverse till-
gingar. Intikterna fran det planerade kapitaltillskottet ska
inte ingd i dessa atgirder, eftersom det helt och héllet ska
anvindas till att dterbetala en del av ldnet pa 55 miljoner
cypriotiska pund, och kommer dirfor inte att oka
totalsumman av de tillgdngar som anvinds till omstruktu-
reringen utan endast ersitta en motsvarande del av dessa.
Tillgdngarna uppgar saledes till runt 76,9 miljoner cyprio-
tiska pund totalt. Kommissionen anser denna summa
rimlig och drar slutsatsen att det inte finns nagot 6verskott
av varaktiga tillgdngar i jamforelse med motsvarande
kostnader, eftersom den storsta delen av omstrukturering-
skostnaderna utgors av ett [dn som bolaget maste betala

(*%) Cypern har en kvot pé flygpassagerare per invinare pa 8,5 jamfort

med kvoten for hela EU 25 som ir 1,3.

tillbaka ur sina egna medel och dirfor inte utgor nagra
varaktiga medel dd bolaget mdste std for de slutliga
omstruktureringskostnaderna.

(136) Kommissionen noterar dven att de cypriotiska myndig-
heternas dtagande att minska den del av ldnet pd 55 miljo-
ner cypriotiska pund som ticks av regeringens borgen
ytterligare minskar inslaget av statligt stod jamfort med vad
som forst planerades.

Det egna bidraget

(137) I friga om det egna bidraget fastslds i riktlinjerna (punkt
43) att "Darfor ska de stodmottagande foretagen i vésentlig
utstrickning bidra till omstruktureringen med egna medel,
inbegripet genom forsdljning av tillgdngar som inte dr
oundgangliga for foretagets Gverlevnad, eller genom extern
finansiering pa marknadsmdssiga villkor. Ett sddant bidrag dar
ett tecken pd att marknaden tror pd att lonsamheten verkligen
kan  aterstallas. Sadana bidrag ska vara reella, dvs. faktiska,
exklusive alla vintade vinster sasom kassafloden och de ska vara
sd stora som majligt.” I riktlinjerna anges sedan vilken niva
pa eget bidrag som normalt kan anses lampligt, for ett
bolag av Cyprus Airways storlek skulle denna siffra vara
50 %.

(138) Kommissionen har fastslagit att omstruktureringskostna-
derna kommer att bli ungefar 71,1 miljoner cypriotiska
pund.

(139) De belopp som kan anses som eget bidrag utgdrs av
foljande: minst 4,2 miljoner cypriotiska pund som mot-
svarar den del av kapitaltillskottet pd 14 miljoner cyprio-
tiska pund som garanteras av privata investerare, minst
10 miljoner cypriotiska pund av det kommersiella ldn pa
55 miljoner cypriotiska pund som flygbolaget ska ta upp
pa marknaden utan borgen eller annan statlig inblandning
samt 8,5 miljoner cypriotiska pund (se skil 53 ovan) frdn
forsaljningen av diverse tillgdngar.

(140) De cypriotiska myndigheterna havdar ocksd att intikterna
fran forsiljningen av Eurocypria ska anses som eget bidrag.
Kommissionens praxis i dylika fall (') dr att om en sidan
forsiljning gors till det verkliga virdet av tillgdngarna
(oberoende av vem koparen ir) utgor det inte statligt stod
till det foretag som siljer tillgdngarna. Intdkterna fran
forsdljningen av dessa tillgdngar kan anvindas for att
finansiera omstruktureringen och ska anses som eget
bidrag. Detta innebir att intdkterna frén forsiljningen av
Eurocypria pa 13,425 miljoner cypriotiska pund ocksd
madste anses som eget bidrag. Denna slutsats forstdrks
ytterligare i det aktuella fallet av de cypriotiska myndig-
heternas dtagande och kommissionens villkor att Euro-
cypria ska drivas som ett separat foretag och en reell
konkurrent till Cyprus Airways.

(") Kommissionens beslut 2005/406/EG av den 15 oktober 2003 om
RTP (EUT L 142, 6.6.2005, s. 1) och kommissionens beslut 2005/
418[EG av den 7 juli 2004 om Alstom (EUT L 150, 10.6.2005,
s. 24) (sdrskilt skilen 125 och 215).
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(141) Det ger ett totalt eget bidrag pd minst 36,2 miljoner
cypriotiska pund. Detta uppgar till 51 % av omstrukturer-
ingskostnaderna. Kommissionen kan darfor fastsld att
kravet pa tillrickligt bidrag till omstruktureringskostna-
derna uppfylls i det aktuella fallet.

(142) Kommissionen understryker vidare att omstrukturering-
skostnaderna framst ticks av ett ldn pd 55 miljoner
cypriotiska pund som, dven om det delvis har staten som
borgensman, mdste betalas tillbaka av bolaget med dess
egna medel och inte genom ett statsbidrag pa 55 miljoner
cypriotiska pund (). De anstringningar som bolaget
kommer att behova gora for att pé sikt ticka kostnaderna
for sin omstrukturering har samma effekt som egen
finansiering av omstruktureringen — den enda skillnaden
dr att anstrangningarna kan spridas 6ver flera ar tack vare
det kommersiella ldn som staten dr borgensman for.

Mot bakgrund av ovanstiende overviganden har kommissionen fattat
detta beslut.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Det omstruktureringsstdd som Cypern har beviljat Cyprus
Airways Public Ltd bedéms vara forenligt med den gemensamma
marknaden enligt artikel 87.3 ¢ i EG-fordraget under forutsatt-
ning att villkoren i artiklarna 2-5 uppfylls.

Artikel 2

Cypern ska senast den 31 december 2007 inlimna en rapport till
kommissionen om hur omstruktureringsplanen framskrider och
forvaltas.

Artikel 3

1. Cypern ska se till att Cyprus Airways Public Ltd och
Eurocypria nu och i fortsittningen drivs som fullstindigt
konkurrerande bolag. Cyprus Airways Public Ltd och Eurocypria
ska drivas som separata juridiska enheter. Varken Cyprus
Airways Public Ltd eller Eurocypria ska fa tillstand att forvirva
aktier i det andra bolaget och ingen likvirdig kapitaltransaktion,
sasom en fusion, fir goras mellan de bdda bolagen. Alla
transaktioner mellan Cyprus Airways Public Ltd och Eurocypria
ska ske pé rent affarsmissiga villkor.

2. Punkt 1 ska gilla antingen tills

a)  den ldnegaranti som Cypern har beviljat Cyprus Airways
Public Ltd har upphort, eller

b)  Cypern inte lingre har direkt eller indirekt dgarmajoritet
ochfeller majoritetskontroll 6ver kapitalet i de bada
bolagen.

Artikel 4

Cypern ska se till att det kapitaltillskott pd 14 miljoner
cypriotiska pund (24,3 miljoner euro) till Cyprus Airways Public
Ltd som planerats till mitten av 2007 uppfyller foljande villkor:

a)  Kapitaltillskottet kommer inte att dga rum forrdn ett
formellt, ovillkorat dtagande att garantera ett framgangsrikt
resultat av dtgarden har undertecknats av den utsedda
garanterande affirsbanken med de vanliga undantagen for
force majeure, krigshandlingar, terrorism och liknande
situationer.

b) Staten fir endast teckna sig for hogst 70 % i kapital-
tillskottet.

c) Staten tecknar de nyemitterade aktierna med samma
réttigheter, pd samma villkor och till samma pris som de
privata investerarna, utan att det paverkar den foreslagna
tidtabellen for garantin frdn den bank som garanterar
genomforandet.

d)  Transaktionen far inte dtfoljas av ett parallellt avtal eller en
underforstddd overenskommelse dir staten skulle befria
banken frdn dess skyldighet vid otillrackligt tecknande av
kapitaltillskottet eller bevilja banken speciell rabatt pa
emissionskursen.

Artikel 5

Cypern ska stilla till kommissionens forfogande samtliga
rapporter och dokument rorande statens, bankens och privata
aktiedgares aktieinnehav i Cyprus Airways Public Ltd och i
synnerhet de slutliga avtal med banken och de rapporter som
styrker avgifter och det slutliga aktiepriset i samband med
kapitaltillskottet.

Artikel 6

Detta beslut riktar sig till Republiken Cypern.

Utfdrdat i Bryssel den 7 mars 2007.

Pd kommissionens vagnar
Jacques BARROT
Vice ordférande

(') I detta sammanhang, se kommissionens beslut 2005/346/EG av den
14 juli 2004 om MobilCom (EUT L 116, 4.5.2005), (sdrskilt skl
173).



