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1. I NDLEDNING

| forbindelse med den nuvagende gkonomiske og finansielle krise har nogle statsejede
virksomheder vist sig at vaae tabsgivende og/eller at have oparbejdet stor gadd, hvilket har
skabt usikkerhed omkring deres gkonomiske levedygtighed. For at lgse de statsejede
virksomheders problemer tradfer flere medlemsstater foranstatninger, som bestdar i at
finansiere (f.eks. gennem kapitaltilfersler, eftergivelse af gadd), omstrukturere og/eller
privatisere statsgjede virksomheder, og som potentielt kan indebsge statsstette. En
foranstaltning, som udger statsstette, ma ikke gennemferes, far den er godkendt af
Kommissionen. Foreneligheden af statsstetteforanstaltninger vurderes pa grundlag af traktaten
om Den Europad ske Unions funktionsméade ("EUF-traktaten").

Denne vejledning har til formd at e@ge kendskabet i alle medlemsstaterne til de EU-
statsstetteregler, som skal overholdesi forbindelse med finansiering, omstrukturering og/eller
privatisering af statsejede virksomheder, og at skabe klarhed omkring Kommissionens
anvendelse af de vigtigste statsstetteprincipper. | vejledningen henvises der udelukkende til
eksisterende regler, og enkeltsager vil blive vurderet ud fra de konkrete omstaandigheder.

Vejledningen har ligeledes til formdl at afklare, hvilken indvirkning statsstettereglerne kan
have pa politikkerne og beslutningerne i medlemsstater, der har iveaksat gkonomiske
tilpasningsprogrammer ud fra ensket om at |ette presset pa de offentlige finanser bl.a. gennem
omstrukturering og/eller privatisering af statsejede virksomheder. Kommissionen opfordrer
issa medlemsstater, som er ved at gennemfare omfattende privatiseringsprogrammer, til at
samarbejde teg med Kommissionen for at sikre, at ethvert statsstettespargsmal, som métte
dukke op under gennemfarelsen af programmet, |@ses pa tilfredsstillende vis og rettidigt. Det
vil medvirke til at skabe maksimal retssikkerhed og vil sandsynligvis forhindre, at der opstar
tvister til hinder for privatiseringsprocessen.

Veledningen er et orienterende arbejdsdokument fra Europa-Kommissionens tjenestegrene.
Det er ikke udtryk for Kommissionens officielle holdning til emnet, og det foregriber heller
ikke Kommissionens stillingtagen. Det er ikke formalet med denne vejledning at fastlasgge
retstilstanden, og den foregriber ikke den fortolkning af traktatbestemmel serne om statsstette,
som Den Europadske Unions Domstol eller Ret métte anlasgge. Medmindre det er naevnt
andetsteds, gadder principperne i denne vejledning ikke kun statsejede virksomheder, som
gies helt eller delvis af staten, men ogsd mere generelt enhver kapitalinteresse, som en
offentlig myndighed matte have i en virksomhed, uanset om myndigheden reelt udever
kontrol over virksomheden eller g.

2. GRUNDPRINCIPPER

Hvornér udger en foranstaltning statsstette?

| EUF-traktatens artikel 107, stk. 1, gives en generel definition af statsstette pa grundlag af
falgende fire kumulative elementer:

1) Foranstaltningen skal vaare ydet af en medlemsstat eller ved hjadp af statsmidler.

| henhold til statsstettereglerne forstas ved staten ikke kun den centrale administration, men
ale forvaltningsniveauer (f.eks. regioner, kommuner osv.). Offentlige virksomheder kraever
saalig opmaaksomhed, eftersom deres aktiviteter i mange tilfadde kan henregnes til staten, og
der kan vage statsmidler involveret.
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Foranstaltningen kan besta i en positiv overfarsel af statsmidler (f.eks. et 1an eller et tilskud),
men ogsa i en negativ overfarsel i det tilfadde, hvor staten giver afkald pa indtaegter, som den
normalt ville have opnaet (f.eks. gennem en skattefritagel se eller gaddseftergivelse).

2) Der skal vaae en sdektiv fordel (foranstaltningen skal begunstige visse
virksomheder, produktioner eller leveringen af visse ydelser).

Stettemodtageren skal vage en virksomhed. | henhold til statsstettereglerne er dette et
funktionelt kriterium: det afgerende er aktivitetens gkonomiske karakter, og om den
stettemodtagende virksomhed leverer en vare eller tjenesteydelse pad markedet, snarere end
densjuridiske form, eller om virksomheden drives med gevinst for gie eller g.

EUF-traktatens artikel 107 ff. om statsstette finder anvendelse pa bade private og offentlige
virksomheder. Det falger af EUF-traktatens artikel 345, som anerkender neutralitetsprincippet
med hensyn til de ejendomsretlige ordninger, og EU-Domstolenes retspraksis, som ogsa
anerkender princippet om ligebehandling af offentlige og private virksomheder.

En foranstaltning giver den stgttemodtagende virksomhed en fordel, hvis der er tale om en
finansiel eller forretningsmeessig fordel, som denne virksomhed ikke ville kunne have opnaet
pa markedet (typisk fordi staten gav denne fordel gratis eller mod et utilstraskkeligt vederlag).
Ved vurderingen af alle former for gkonomiske transaktioner, som er indgaet af offentlige
myndigheder, er det den normale markedsadfserd, som anvendes som benchmark. For at
afgare, hvad der forstds ved norma markedsadfead, anvender Kommissionen det
markedsgkonomiske investorprincip, som der redegares neamere for i afsnit 5.

Der skal ogsa vage tale om en selektiv fordel, dvs. at foranstaltningen skal begunstige visse
virksomheder, regioner og/eller gkonomiske aktiviteter pd bekostning af andre. Det skal
bemaakes, at en foranstaltning, som formelt set er neutral (dvs., at den pa papiret er dben for
ale), kan veae de facto selektiv, hvis den i praksis udelukkende finder anvendelse pa
bestemte virksomheder.

3) Foranstaltningen skal fordreje (eller true med at fordreje) konkurrencevilkéarene.

Hvis en foranstaltning, som tradfes af staten, farer (eller kan fare) til en forbedring af den
stettemodtagende virksomheds konkurrencemaessige situation i forhold til konkurrenternes,
anses konkurrencevilkarene for at veae blevet fordrejet. | henhold til EUF-traktaten, der
fastsadter, at foranstaltningen skal fordreje eller true med at fordreje konkurrencevilkarene,
behever der ikke at vaae tale om en reel konkurrencefordrejning.

4) Foranstaltningen skal pavirke samhandelen mellem medlemsstaterne.

Dette kriterium er ogsa blevet bredt fortolket af EU's domstole. Det er tilstrakkeligt, at den
stettemodtagende virksomhed sadger en vare eller tjenesteydelse, som kan indgad i
samhandelen mellem medlemsstaterne. En foranstaltning kan i denne forstand ogsa pavirke
samhandelen, selv om den stettemodtagende virksomhed ikke er involveret i handel inden for
EU.

Hvis en foranstaltning opfylder alle fire kumulative kriterier, udger den statsstette, der i
princippet er forbudt i henhold til EUF-traktatens artikel 107, stk. 1. | EUF-traktatens artikel
107, stk. 2 og 3, er dog fastsat en rakke betingelser, hvorunder statsstette skal eller kan anses
for at vage forenelig med det indre marked og dermed kan godkendes af Kommissionen (som
har enekompetence til at erklage statsstette forenelig med det indre marked). Kommissionen
har pa grundlag af disse artikler udstedt detaljerede forordninger, rammebestemmelser og
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veledninger for at praecisere, hvilke kriterier den anvender ved vurderingen af, om statsstette
er forenelig".

De vigtigste elementer i Kommissionens behandling af statsstettesager

Alle statsstatteforanstaltninger (enkeltforanstaltninger og stetteordninger) skal anmeldes
til Kommissionen med henblik pa godkendelse og ma ikke gennemfares, far
Kommissionen har besluttet at godkende dem (“standstill-klausulen)®. Enhver
stetteforanstaltning, som gennemfares, for den er blevet godkendt af Kommissionen,
betragtes som ulovlig stette og kan kraeves tilbagebetalt af stattemodtageren med renter.

Nar en foranstatning er anmeldt, skal Kommissionen traffe en afgerelse inden to
maneder. Denne frist begynder at |gbe fra det tidspunkt, hvor anmeldelsen er fuldstandig,
og ale nagdvendige oplysninger er blevet forelagt Kommissionen.

Nar anmeldelsen er fuldstandig, kan Kommissionen tredfe afgerelse om, i) at
foranstaltningen ikke udger statsstette, ii) at foranstaltningen udger statsstette, men er
forenelig med det indre marked (og derfor tilladt), eller iii) at den nagrer tvivl med hensyn
til, om stetten er forenelig med det indre marked, og har bedluttet at indlede en formel
undersggel sesprocedure.

Hvis Kommissionen bedlutter at indlede en formel undersagel sesprocedure, foretager den
en udferlig vurdering af foranstaltningen og de mulige grunde til forenelighed.
Indledningen af den formelle undersagelsesprocedure foregriber ikke Kommissionens
endelige afgerelse. Den formelle undersggelsesprocedure er ikke undergivet nogen
bindende frist, men Kommissionen skal dog sa vidt muligt bestrade sig pa at vedtage en
afgerelse inden 18 maneder fra den dato, hvor proceduren er indledt®.

En formel undersggelse afdluttes ved Kommissionens endelige afgerelse, der fastdar, i)
om foranstaltningen udger statsstette, og i safad, ii) om foranstaltningen er forenelig med
det indre marked og roligt kan gennemfares, eller iii) hvorvidt den er uforenelig og ikke
ma gennemfares (hvis foranstaltningen allerede er gennemfert, vil Kommissionen normalt
pal aagge medlemsstaten at tilbagesage stetten fra stettemodtageren).

Kommissionen behandler ogsd klager fra konkurrenter, borgere osv. om eventuelle
statsstettespargsma og kan ligeledes indlede en undersegelse pa eget initiativ. Hvis en
stetteforanstaltning ikke er godkendt af Kommissionen, far den blev gennemfart, er der
sdledes en klar risiko for, at der opstar tvister og mulige problemer i forbindelse med
gennemfarelsen af foranstaltningen, idet der kan vagre tale om ulovlig statsstette. Det skal
ogsa bemagkes, at en national domstol, som (f.eks. af en konkurrent) er blevet bedt om at

Alle regler findes pa http://ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/legislation.html.

Der findes dog enkelte undtagelser til kravet om forhandsanmeldelse. Se f.eks. Radets forordning (EF)
nr. 994/98 af 7. maj 1998 om anvendelse af artikel 92 og 93 i traktaten om oprettelse af Det Europadske
Fadlesskab pa visse former for horisontal statsstette (EFT L 142 af 14.5.1998, s. 1) og Kommissionens
forordning (EF) nr. 800/2008 af 6. august 2008 om visse former for stettes forenelighed med
fadlesmarkedet i henhold til traktatens artikel 87 og 88 (Generel gruppefritagelsesforordning) (EUT L
214 &f 9.8.2008, s. 3).

Ji. artikel 7, stk. 6, i Radets forordning (EF) nr. 659/1999 af 22. marts 1999 om fastlasggelse af regler
for anvendelsen af EF-traktatens artikel 93 (EFT L 83 af 27.3.1999, s. 1). Fristen kan forlaanges efter
aftale mellem Kommissionen og den pégad dende medlemsstat.
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vurdere, om en foranstaltning udger statsstette, kan tradfe afgerelse om, at foranstaltningen
skal annulleres eller ophaaves, og at stetten skal tilbagebetales”.

Kommissionen har ogsa indfert en szerlig anmeldel sesfor ber edende procedure,
som pa en uformel made skal hjad pe medlemsstaterne med at forberede deres
anmeldelser. Denne procedure kan ogsa anvendes af medlemsstater, som har brug for
hjadp til at afgare, om en foranstaltning skal betragtes som statsstette eller . Disse
forberedende anmeldelser behandles pa ufor mel vis, samtidig med at der tages ngje
hensyn til fortrolighedsprincippet.

3. FINANSIERING AF STATSEJEDE VIRKSOMHEDER

Offentlige myndigheder kan beslutte at yde stette til statsejede virksomheder i forbindelse
med omstrukturering/privatisering. Stette, der ydes pa markedsvilkdr og mod et afkast, som
ville vegre tilfredsstillende for en privat ger eller investor inden for den samme branche, udger
| dette tilfadde ikke statsstette og skal derfor ikke anmeldes. Dette ville ikke vaae tilfaddet,
hvis der tilferes ny kapital pa betingelser, der ikke ville vaare acceptable for en privat investor,
som driver virksomhed pa& gaddende markedsvilkar. F.eks. i) nér virksomhedens finansielle
situation, navnlig gaddens struktur og sterrelse, er af en sadan art, at det ikke synes berettiget
at forvente et normalt afkast (i form af udbytte eller vaadistigninger) af den investerede
kapital inden for en rimelig frist, ii) nar virksomheden, pa grund af en utilstraskkelig cash flow
eller af andre arsager, ikke kan opna de midler pa kapitalmarkederne, der er nadvendige for at
gennemfgre et investeringsprogram, iii) nar kapitalindskuddet er en midlertidig foranstaltning,
hvor varigheden og tilbagekabsprisen er fastsat pa forhand, siledes at kapitalindskyderens
afkast bliver betydeligt mindre, end hvad han ville have kunnet forvente af en investering for
en tilsvarende periode pa kapitalmarkedet, eller iv) nar de offentlige myndigheders indskud af
kapital sker som led i overtagelse eller viderefarelse af hele eller en del af en kriseramt
virksomheds urentabl e aktiviteter gennem oprettelse af et nyt foretagende.

For de stetteforanstaltninger, som opfylder de nadvendige kriterier for at blive anset som
statsstette, kan der vage flere grunde til, at denne stette kan anses for at vaae forenelig med
det indre marked. En opsummering af de mange grunde til forenelighed raskker dog ud over
denne vejlednings rammer, selv om faglgende grunde nok ofte vil vaae gyldige i forbindelse
med gkonomiske tilpasningsprogrammer: rednings- og omstruktureringsstette®, regional
stette®, uddannelsesstette’, stette til forskning, udvikling og innovation® osv. Hvis

4 Jf. Meddelelse fra Kommissionen om de nationale domstoles handhaevelse of statsstettereglerne (EUT
C 85 af 9.4.2009, s. 1). Meddelelsen indeholder en vejledning om mulige retsmidler i tilfadde af en
overtradelse af standstill-klausulen, som f.eks. tilbagebetaling af ulovlig stette, erstatningskrav,
forelghige forholdsregler eller betaling af renter. | meddelelsen fastsadtes ligeledes to
haringsmekanismer for nationale domstole, der kan anmode Kommisionen om oplysninger, som den er
i besiddelse af, og/eller en udtalelse om anvendelsen af statsstettereglerne.

> Jf. Fadlesskabets rammebestemmelser for statsstette til redning og omstrukturering af kriseramte
virksomheder, EUT C 244 af 1.10.2004, s. 2.
6 J. issa Retningslinjer for statsstette med regionalt sigte for 2007-2013, EUT C 54 af 4.3.2006, s. 13.

J. Meddelelse fra Kommissionen om kriterierne for vurderingen af foreneligheden af individuelt
anmeldt statsstette til uddannelse, EUT C 188 af 11.8.2009, s. 1.

8 J. Fadlesskabets rammebestemmel ser for statsstette til forskning og udvikling og innovation, EUT C
323 af 30.12.2006, s. 1.
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finansieringen af statsejede virksomheder ikke falder ind under en af disse grunde, vil der i
princippet vaae tale om uforenelig statsstette.

Saalige regler gadder for finansieringen af de offentlige tjenesteydelser, der i traktaterne
betegnes som tjenesteydelser af amen gkonomisk interesse. Tjenesteydelser af amen
gkonomisk interesse er gkonomiske aktiviteter, som de offentlige myndigheder anser for at
vage a salig stor betydning for borgerne, og som ikke ville blive gennemfart (eller ville
blive gennemfart p& andre vilkér), hvis ikke det offentlige greb ind®. Domstolen redegjorde i
Altmarkdommen for de fire kumulative betingelser, der skal vege opfyldt, for at
kompensation for udfgrelse af tjenesteydelser af almen gkonomisk interesse ikke udger
statsstette'®. | den nye pakke om tjenesteydelser af almen gkonomisk interesse, som blev
vedtaget af Kommissionen den 20. december 2011, foretages der en praisering af de
betingelser, som skal vage opfyldt, for at statsstette i form af kompensation for offentlig
tjeneste kan anses for at vaare forenelig med EU-reglerne™.

For a afgere, om der er forekommet overkompensation eller ¢, hedder det i
gennemsigtighedsdirektivet™?, at virksomheder, der modtager kompensation, og som opererer
béde inden for offentlige tjenesteydelser og pa andre markeder, skal fgre saaskilte regnskaber
for deres forskellige aktiviteter. Hvis der er tale om en offentlig virksomhed - der i
gennemsigtighedsdirektivet er defineret som en virksomhed, pa hvilke de offentlige
myndigheder direkte eller indirekte kan have en dominerende indflydelse - ska
medlemsstaterne drage omsorg for, at der skabes gennemskuelighed pa& en sddan méde, at det
fremgar, hvilke offentlige midler der stilles til radighed for sadanne virksomheder, og
hvorledes disse midler faktisk anvendes. Dette krav om gennemskuelighed omfatter blandt
andet udligning af driftstab, kapitaltilfarsel, tilskud, som ikke skal tilbagebetales, eller 1an pa
fordelagtige vilkar, afkald p& normal forrentning af indskudte offentlige midler og
kompensation for byrder pdlagt af de offentlige myndigheder.

Tjenesteydelser af almen gkonomisk interesse spamnder fra kommercielle tjenesteydelser i stor skala
(netvagksindustrier som posttjenester, energiforsyning, elektroniske kommunikationstjenester og
offentlig transport) til en bred vifte af sundheds- og socialydelser (f.eks. addre- og handicappleje).

10 Domstolens dom af 24.7.2003 i sag C-280/00, Altmark Trans GmbH, Sml. 2003 |, s. 7747.
Kompensation for udferelse af tjenesteydelser af almen gkonomisk interesse udger ikke statsstette, da
den ikke indebaaer nogen fordel - og skal derfor ikke anmeldes pa forhand til Kommissionen eller
godkendes af denne - hvis falgende fire kumulative betingelser er opfyldt: i) modtageren overdrages en
klart defineret offentlig tjenesteydelsesopgave, ii) parametrene til beregning af kompensationen skal
vage fastsat pa forhdnd pa objektiv og gennemsigtig vis, iii) kompensationen ma ikke overstige de
omkostninger, der er afholdt ved opfyldelsen af forpligtelserne til offentlig tjeneste, minus de hermed
forbundne indtaggter plus en rimelig fortjeneste, og iv) modtageren vadges ved offentligt udbud, eller
kompensationen overstiger ikke omkostningerne i en velfungerende virksomhed, der er udstyret med de
midler, der skal til for at yde tjenesten.

n J. Meddelelse fra Kommissionen om anvendelsen af Den Europadske Unions statsstetteregler pa

kompensation for levering af tjenesteydelser af almindelig gkonomisk interesse, EUT C 8 af 11.1.2012,
s. 4, Kommissionens afgarelse om anvendelse af bestemmelserne i artikel 106, stk. 2 [EUF-traktaten]
pa statsstette i form af kompensation for offentlig tjeneste ydet til visse virksomheder, der har faet
overdraget at udfgre tjenesteydelser af almindelig skonomisk interesse, EUT L 7 af 11.1.2012, s. 3, og
Meddelelse fra Kommissionen - Den Europadske Unions rammebestemmel ser for statsstette i form af
kompensation for offentlig tjeneste, EUT C 8 af 11.1.2012, s. 15.

12 Kommissionens direktiv 2006/111/EF af 16. november 2006 om gennemskueligheden af de
gkonomiske forbindel ser mellem medlemsstaterne og de offentlige virksomheder og om den finansielle
gennemskuelighed i bestemte virksomheder, EUT L 318 af 17.11.2006, s. 17.
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4, OMSTRUKTURERING AF STATSEJEDE VIRK SOMHEDER

| visse tilfadde kan medlemsstaterne sgge at opnd den sterst mulige fortjeneste ved en
privatisering ved inden at omstrukturere malvirksomheden for dermed at @ge interessen hos
potentielle kabere. En kort opsummering af de vigtigste regler om omstruktureringsstette
synes derfor hensigtsmaessig i forbindelse med privatisering af statsejede virksomheder.

Statsstette kan som generelt princip udelukkes i forbindelse med omstrukturering, hvis
foranstaltningerne gennemfares pa markedsvilkar, dvs. hvis de ville have vaaet kommercielt
rationelle for private virksomhedsejere eller -kreditorer under lignende omstamdigheder. Hvis
statsstette ikke kan udel ukkes med sikkerhed, skal foranstaltningen anmeldestil og pa forhand
godkendes af Kommissionen, inden omstruktureringen gennemfares. Kommissionen vurderer
foranstaltningens forenelighed pa grundlag af Fadlesskabets rammebestemmelser for
statsstette til redning og omstrukturering af kriseramte virksomheder (“retningslinjerne for
rednings- og omstruktureringsstette")™.

For at vaae berettiget til omstruktureringsstette skal den begunstigede virksomhed vaae en
"kriseramt virksomhed", jf. punkt 9-13 i retningdinjerne for redningss og
omstruktureringsstette. En kriseramt virksomhed er kort sagt en virksomhed, der hverken med
sine egne finansielle midler eller med de midler, som den kan skaffe fra g eren/aktionaaerne
eller kreditorerne, er i stand til at standse de tab, som uden de offentlige myndigheders
indgriben nassten med sikkerhed vil medfere, at virksomheden ma ophare pa kort eller
mellemlang sigt.

Statten skal gares betinget af, at der gennemferes en omstruktureringsplan med det formal at
genoprette den begunstigede virksomheds rentabilitet pa lang sigt pa grundlag af
realistiske antagelser og inden for en rimelig frist. Den begunstigede virksomhed skal
nedlaegge alle aktiviteter, som selv efter omstruktureringen ville blive ved med at vege
tabsgivende af strukturbestemte arsager. Kommissionen skal godkende omstrukturerings-
planen, inden den gennemfares.

Stetten skal ligeledes vaare begraenset til det nadvendige minimum. Det vil blive forventet,
at stettemodtageren yder et betydeligt bidrag til omstruktureringen med egne midler eller via
ekstern finansiering pad markedsvilkar. Bidraget skal veae et reglt bidrag, dvs. et faktisk
bidrag, hvilket udelukker forventede fremtidige gevinster sdsom cash flow, og det skal veae
sa stort som muligt. Store virksomheders eget bidrag begr normalt vaae pa mindst 50 % af
omstruktureringsomkostningerne™.

Der vil issg vege krav om kompenserende modydelser for a skre, a de
konkurrencefordrejninger, der kan opsta som falge af, at stetten giver virksomheden mulighed
for at viderefare sine aktiviteter, begramses mest muligt. Disse foranstaltninger kan besta i at
afhaande aktiver, indskramke kapaciteten eller aktivitetsniveauet pd markedet eller fierne
hindringer for adgang til markedet osv.', afhangigt af den konkrete sag og de konstaterede

13 J. fodnote 5. Selv om redningsstette ogsd er mulig i henhold til retningslinjerne for rednings- og

omstruktureringsstette (i form af midlertidig og reversibel stette), er det usandsynligt, at det vil vage
saalig relevant for statsgjede virksomheder.

1 Det bgr veme mindst 25 % for sma virksomheder og 40 % for mellemstore virksomheder.

Kommissionen kan for alle typer virksomheder acceptere et lavere bidrag under ekstraordinage
omstandigheder og i tilfadde af saarligt store problemer, som medlemsstaten skal kunne pévise.

5 | omréder, der er berettiget til regionalstette efter EUF-traktatens artikel 107, stk. 3, litra @) og c), kan
betingelserne for godkendelse af stette vaare mindre strenge med hensyn til modydelser og starrelsen af
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konkurrencefordrejninger. Denne betingelse gadder dog ikke normalt for sma virksomheder,
da det kan antages, at ad hoc-stette til sma virksomheder normalt ikke fordrejer konkurrencen
pd en made, der strider mod den fadles interesse'®. Afskrivninger og nedlaggelse af
tabsgivende aktiviteter, som under ale omstendigheder ville vaae ngdvendige for at
genoprette rentabiliteten, anses ikke for kompensationsforanstaltninger.

Endelig ska princippet om engangsstette overholdes: der kan ikke ydes omstrukturerings-
stette til en virksomhed, som inden for de seneste 10 & har modtaget omstruktureringsstette.

Salget af en statsget virksomhed kan bidrage til at gare omstruktureringsstette forenelig,
forudsat at den overtagende part bidrager med ny finansiering. En sadan tilfersel af nye midler
kan vise, at markedet har ftillid til, at virksomhedens rentabilitet pa lang sigt vil blive
genoprettet. Det kan normalt betragtes som et "reelt bidrag”, jf. punkt 43 i retningslinjerne for
rednings- og omstruktureringsstette.

Hvor de generelle principper for omstruktureringsstette gedder for alle omrader af
gkonomien, sa gadder der saalige regler og betingelser for omstrukturering af virksomheder
inden for landbrugs-*", fiskeri-'%, finans-'° og transportsektoren®.

5. PRIVATISERING AF STATSEJEDE VIRK SOMHEDER

Som naevnt ovenfor anvendes normal markedsadfaad som benchmark ved vurderingen af de
foranstaltninger, som offentlige myndigheder tradfer i forbindelse med @konomiske
transaktioner. Dette generelle princip gadder ogsa privatiseringer: for at en privatisering ikke
indebagrer statsstette, skal de offentlige myndigheder sikre sig, at den finder sted pa
markedsvilkar, og at der ikke gives nogen fordel (amindeligvisi form af afkald paindtasgter)
til kaberen og/eller den solgte virksomhed. Dette gadder isaa i tilfadde af hgjt forgaddede
virksomheder, hvor afvikling er en rimelig l@sning.

For at kunne fastsla eller udelukke, at der er tale om statsstette, anvender Kommissionen det
sakal dte markedsgkonomiske investorprincip. For at kunne afgere, hvorvidt der er indremmet
en fordel og i hvilket omfang, ska de foranstaltninger, der er truffet af offentlige
myndigheder, sasmmenlignes med, hvad en normal markedsakter ville have gjort under de

den stettemodtagende virksomheds eget bidrag til omstruktureringen. J. punkt 55 og 56 i
retningslinjerne for rednings- og omstruktureringsstette.

16 J. punkt 41 i retningslinjerne for rednings- og omstruktureringsstette.

m J. bla kapitel 5 i retningsinjerne for redningss og omstruktureringsstette samt EF-
rammebestemmelserne for statsstette til landbrug og skovbrug for 2007-2013, EUT C 319 &f
27.12.2006, s. 1.

18 Retningslinjer for gennemgang af statsstette til fiskeri og akvakultur, EUT C 84 af 3.4.2008, s. 10.

19 Jf. bl.a. Meddelelse fra Kommissionen om genoprettelse af rentabiliteten i finanssektoren under den

nuvaarende krise og vurdering af omstruktureringsforanstaltninger pa grundlag af statsstettereglerne,
EUT C 095 af 19.8.2009, s. 9. Bemagk, at denne meddelelse og resten af de meddelelser, som blev
vedtaget for finanssektoren som reaktion pa den gkonomiske og finansielle krise, er midlertidige regler
og har et andet retsgrundlag end retningsinjerne for rednings- og omstruktureringsstette, nemlig EUF-
traktatens artikel 107, stk. 3, litra b).

2 Jf. f.eks. Fadlesskabets retningslinjer for statsstette til jernbaneselskaber, EUT C 184 af 22.7.2008, s.
13, eller retningdinjerne om anvendelse af EF-traktatens artikel 92 og 93 og E@S-aftalens artikel 61 pa
statsstette i luftfartssektoren, EUT C 350 af 10.12.1994, s. 5.
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samme omstandigheder?’. Med henblik p& en vurdering efter det markedsgkonomiske
investorprincip tages der udelukkende hgjde for de omkostninger, som en privat akter i
samme situation ville have haft, og ikke de omkostninger eller tab, som staten ville have som
en offentlig myndighed?.

Hvis vurderingen viser, at en normal markedsakter ville have gjort det samme som staten, kan
det udelukkes, at der er indremmet en fordel, og der er dermed ikke tale om statsstette. Nar
staten i fadlesskab (samtidig) med en privat investor investerer i en virksomhed under
sammenlignelige omstaandigheder og pa samme vilkar, er det et stagkt indicium for, at det
markedsgkonomiske investorprincip er overholdt. Der skal dog vaae tale om en betydelig
investering fra den private aktars side, og dennes adfeard ma ikke vaae pavirket af statens
adfeard.

| forbindelse med privatisering omsadtes det markedsgkonomiske investorprincip til det
markedsgkonomiske sadgerprincip, dvs. antagelsen om, at en privat sadger, som gnsker at
sadge sin virksomhed, vil sadge den til den hgjest mulige pris uden at fastsadte betingel ser,
som kan pavirke prisen. Ved salg af (aktiver i) en offentligt get virksomhed skal
medlemsstaten - for at det kan udelukkes, at der er tale om statsstette - i princippet ligeledes
handle som en markedsgkonomisk sadger, der gar efter at opna den starst mulige fortjeneste
(eller det mindst mulige tab) fra salget. Hvis medlemsstaten ikke handler pa den made, kan
privatiseringen indebage, at der er givet afkald pa statsige indteegter til fordel for keberen
eller den privatiserede virksomhed, og der er derfor formentlig tale om statsstette.

Forberedende foranstaltninger for at lette den efterfelgende privatisering af statsejede
virksomheder

For at gere virksomheden mere interessant for potentielle kabere kan medlemsstater beslutte
at "rydde op i" eller omstrukturere aktivsiden og/eller passivsiden i virksomhedens balance.
Disse forberedende foranstaltninger i forbindelse med privatisering af statsejede virksomheder
vil i mange tilfadde indebaae statsstette, muligvis i form af omstruktureringsstette (se
afsnit 4) eller rene finansielle foranstaltninger, uden at der i den forbindelse sker aandringer i
virksomhedens forretnings- eller ledelsesmodel (se afsnit 3). Isaa eftergivelse af gadd til
staten, konvertering af 1an til aktier/aktiver og kapitaludvidelser forud for privatisering udger
statsstette, hvis det markedsgkonomiske investorprincip ikke er overholdt som forklaret
ovenfor.

Det kan dog ikke fra begyndelsen udelukkes, at offentlige myndigheder yder stette pa
markedsvilkar, og at der derfor ikke er tale om statsstette, eftersom det markedsgkonomiske
investorprincip vil vaae overholdt. | tilfadde af privatisering ved barsintroduktion (IPO -
"Initial Public Offering") eller aktiesalg pa barsen kan det f.eks. ske, at gadd eftergives eller
nedbringes, uden at det medfegrer statsstette i det specifikke tilfadde, hvor indtaaggterne fra
aktiesalget overstiger gad dsnedbringel sen.

2 Bemagk, at det i forbindelse med en vurdering af, om der er tale om statsstatte, er irrelevant, om der er

tale om et darligt fungerende marked eller markedssvigt (f.eks. midlertidige prisfald som falge af
negative eksterne virkninger og overdreven mangel parisikovillighed). Der kan dog ved vurderingen af
stettens forenelighed tages hgjde for markedssvigt eller andre mulige begrundelser for stette.

2 Foranstaltningens mulige positive eksterne virkninger har ikke relevans for vurderingen af, om der er

tale om statsstette (ved vurderingen fokuseres der pa, om virksomheden har opnaet en selektiv fordel).
Der kan dog tages hgjde for disse virkninger i forbindelse med den efterfglgende vurdering af stettens
forenelighed.
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K ommissionens beslutning om de foranstaltninger, der blev truffet af Polen til fordel
for PZL Hydral (C 40/2008), er et eksempel pa gaddsordning og privatisering.

Foranstaltningerne bestod bl.a. i afvikling af gammel gadd til offentlige kreditorer pa

betingelse f, at aktivernei PZL Hydral blev solgt pa korrekt vis. Kommissionen var
i dette tilfad de blevet opfordret til efterfalgende at anvende det markedsgkonomiske
kreditorprincip®. Efter at have undersagt det kontrafaktiske scenario for almindelig
konkurs og under hensyn til de offentlige kreditorers prioritetsorden og respektive
sikkerhed konkluderede Kommissionen, at "det vil vaae bedre for den enkelte|...]
kreditor, hvis alle aktiver i PZL Hydral sedges, dvs. de vil kunne inddrive en starre

andel af deres udestdende gadd end i tilfadde af konkurs med efterfglgende
afvikling”.

Endvidere blev PZL Wroclaw, en associeret virksomhed, ydet 1an af sin offentlige
ger. | betragtning af virksomhedens problemer, som gjorde tilbagebetaling usikker,
bed uttede ejeren/kreditoren at konvertere lanene til aktier med henblik pa at
privatisere virksomheden og inddrive en del af gadden. | betragtning af den pris, som
blev opnéet ved salget af virksomheden, konkluderede Kommissionen, at kreditoren
"ikke med rimelighed kunne forvente at kunne inddrive mere af sit tilgodehavende
ved en konkurs'. Gadd-for-aktie-byttet blev derfor anset for at vaae
markedskonform.

Salg af enheder, aktier, rettigheder, ggendom og jord

Kommissionens XXII1 Beretning om Konkurrencepolitikken®® giver retningslinjer for,
hvordan Kommissionen fortolker de betingelser, hvorunder staten kan anses for at handle som
en markedsgkonomisk sadger i forbindelse med privatiseringer.

En privatisering gennem barsintroduktion eller aktiesalg pa bersen anses generelt for at
foregd pa markedsvilkédr (eftersom prisen vil vare markedsprisen) og ikke indebase
Statsstette. Transaktionen skal derfor ikke anmeldes til Kommissionen pa forhand. Denne
metode kan dog ikke atid anvendes, og i forbindelse med en finansiel og gkonomisk krise
som den nuvagende kan dette fare til en lav vaadianssdtelse af den virksomhed, som skal
privatiseres.

Ved privatisering gennem almindeligt salg, dvs. salg af hele virksomheden eller en del af
virksomheden til andre selskaber uden for barsen, skal felgende kumulative betingelser vaae
opfyldt, for at det - uden nsarmere underseggelse - kan udelukkes, at der er tale om statsstette,
og for at der ikke paforhand skal foretages anmeldelse til Kommissionen:

e der ska afholdes et dbent udbud, som er gennemsigtigt og ikke betinget af udferelsen af
andre handlinger, f.eks. erhvervelse af andre aktiver end dem, udbuddet vedrarer, eller
fortsat drift af visse foretagender

o virksomheden/aktiverne skal sadgestil den hgjstbydende, og

= En vurdering efter princippet om den markedsgkonomiske investor skal ligeledes gennemferes, nér

staten optrasder som kreditor. Her er blot tale om det markedsgkonomiske kreditorprincip.

Findes pa http://bookshop.europa.eu/is-bin/INTERSHOP.enfinity/WFS/EU-Bookshop-Site/en_GB/-
[EUR/ViewPublication-Start?PublicationK ey=CM 8294650.

24
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o tilbudsgiverne skal have tilstraskkelig tid og oplysninger til at foretage en ordentlig
vagdiansadtelse af aktiverne, inden de afgiver bud.

Hvis ovenstdende betingelser ikke er opfyldt, skal en privatisering via salg anmeldes til
Kommissionen. Dette gadder isaa, hvisi) afhaandelsen sker efter begraanset udbud eller under
handen, ii) staten, offentlige virksomheder eller offentlige ingtitutioner af enhver art forinden
har givet afkald pa deres fordringer, og virksomhedens gadd forinden er konverteret til
kapital, eller der er foretaget en kapitalforhgjelse (se afsnittet ovenfor om forberedende
foranstaltninger) og iii) afhaandelsen sker pa vilkdr, som private parter i sammenlignelige
transaktioner ikke ville have accepteret.

Der ma under alle omstaandigheder ikke udaves forskel shehandling pa grundlag af potentielle
kaberes nationalitet i forbindelse med salg af aktier eller aktiver.

For at mindske risikoen for statsstegtte mest muligt bar en privatisering - nar det er
muligt - gennemfares ved aktiesalg pa ber sen. En anden foretrukken
fremgangsmade er at afholde et abent, gennemsigtigt og betingelsesiast udbud,
hvor aktiverne/virksomheden gar til den hgjstbydende.

Det dbne udbud skal vamre tilstragkkelig publiceret, dvs. det skal have vaaet annonceret over
en forholdsvis lang periode i den nationale presse, maglerpublikationer og/eller andre
relevante publikationer. Hvis privatiseringen kan tiltrackke investorer med aktiviteter pa
europadsk eller internationalt plan, ber udbuddet annonceres i jaevnligt udkommende
internationale publikationer. Kendskabet til sddanne udbud bgr ogsad udbredes via maaglere,
som henvender sig til klienter pa europadsk eller internationalt plan.

Et udbud betragtes som betingelseslest, hvis det star enhver kgber, uanset hvilken
virksomhed han driver, eller om han driver nogen virksomhed, frit for at erhverve aktiverne
eller virksomheden og anvende dem/den til eget formal. | overensstemmelse med veletableret
praksis, som bekradftes af retspraksis®, giver det forhold, at der knyttes betingelser til salget af
virksomheden, som en markedsakter ikke ville palaagge, Kommissionen grundlag for at
formode, at der kan vage tale om statsstette. En markedsgkonomisk sadger ville normalt
sadge sin virksomhed til den hgjeste pris uden at knytte betingelser til salget, som ville
pavirke prisen. Det vil fra sag til sag skulle dokumenteres, at betingelser, som stilles over for
kaberen, ikke medferer statsstette.

Der kan f.eks. palamgges betingelser for at forhindre rent spekulative bud eller for at sikre
hurtig og sikker betaling. Eksistensen af sddanne betingelser er irrelevant ud fra et
statsstetteperspektiv og ger ikke udbuddet betinget. Betingelser, som pdlasgges for at
forhindre gener for offentligheden eller af miljgmasssige arsager, ger heller ikke et udbud
betinget, hvis de blot kraever, at eksisterende lovbestemte forpligtel ser overholdes.

Pa den anden side vil et udbud blive anset for at vagre betinget (og kan dermed indebaae
statsstette), hvis det afviger fra bedste praksis ved kunstigt at begraanse antallet af potentielle
kabere, begunstige bestemte kabere eller diskriminere  mellem forskellige
forretningsstrategier. Et udbud, hvortil der bl.a. er knyttet en betingelse, som i praksis ger det

» Jf. Kommissionens beslutning af 25.3.1992 i sag C 29/1990 (ex NN 88/1989), Intelhorce SA - Spanien,
EFT L 176 af 30.6.1992, s. 57, Kommissionens beslutning i sag C 38/1992, Alumix - Italien, EFT C 288
af 1.10.1996, s. 4, og Kommissionens beslutning af 8.9.1999 i sag C 73/1997, Sardust Marine -
Frankrig, EFT L 206 af 15.8.2000, s. 6. Domstolen stadfaestede dette princip i de forenede sager C-
278/92, C-279/92 og C-280/92, Spanien mod Kommissionen, Sml. 1994 |, s. 4103, praamis 28.
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umuligt for en potentiel investor, der ensker at felge en anden industristrategi, at vinde
udbuddet ved ganske enkelt at tilbyde den hgjeste pris, vil f.eks. blive anset for at vage
betinget. Kommissionen vil ikke kun vurdere de betingel ser, som der udtrykkeligt henvises til
i tilbuddet, men ogsa de facto betingel ser.

For at undga kvalificering som statsstette skal betingelserne (udtrykkelige eller de
facto) i forbindelse med privatisering vaae af en sadan art, at alle potentielle kgbere
vil kunne opfylde dem, og de ma ikke kunne medfere et fald i salgsprisen.

I Automobile Craiova-sagen (Kommissionens beslutning C 46/2007) knyttede
Rumamien betingelser til privatiseringen af virksomheden i form af
udvad gel seskriterier som f.eks. at bevare en produktionsintegrationsgrad og na et
bestemt produktionsniveau. Efter at have indledt den formelle
undersggel sesprocedure konkluderede Kommissionen, at "de betingel ser, der var
knyttet [...], medfarte et fald i salgsprisen og af skragkkede andre potentielle
tilbudsgivere fraat afgive tilbud. Som felge heraf har staten givet afkald paindtasgter
ved privatiseringen”.

Kommissionen konkluderede ligeledes i sin beslutning 1999/720/EF om den
statsstette, som Tyskland har ydet til Groditzer Stahlwerke, at privatiseringen af
virksomheden ikke var uden betingel ser. Potentielle kabere blev opfordret til at

forelagyge en virksomhedsstrategi, hvor ansaggerne skulle fremkomme med
detaljerede forpligtelser i relation til skabelse/bevarelse af arbejdspladser, fremtidige
investeringer og finansiering. Kommissionen bemaarkede i sin beslutning, at de
forpligtelser, der i sidste instans blev indgaet, pavirkede den endelige kabspris.
K ommissionen konkluderede derfor, at der var tale om uforenelig statsstette, og
kraevede stetten tilbagebetalt.

Kommissionen fastslog derimod i sin beslutning om privatiseringen af Tractorul (C
41/2007), at de betingelser, der var knyttet til udbuddet, var smple ikke-bindende
forsigtighedsklausuler, som ikke af skrackkede potentielle tilbudsgivere fra at afgive
tilbud eller medferte en nedsadtel se af salgsprisen.

Overholdelse af statsstettereglerne og -principperne i forbindelse med privatisering, issa med
hensyn til at afholde abne, gennemsigtige og betingelses@se udbud, vil sikre, at der ikke
foreligger nogen statsstette, og at privatiseringer gennemfares med henblik pa at opna starst
mulig fortjeneste.

| det saalige tilfadde, hvor et salg er kendetegnet ved en negativ pris (f.eks. hvis staten
investerer mere for at forberede salget af virksomheden end indtaggterne fra privatiseringen),
skal det bemaakes, at et dbent, gennemsigtigt og betingelseslgst udbud ikke i sig selv er
tilstraskkeligt til at kunne udelukke, at der er tale om statsstette. Den negative pris vil i dette
tilfadde stadig skulle sammenlignes med resultatet af den statsejede virksomheds afvikling
(eller konkurs) for at sikre, at staten har valgt den gkonomisk mest rationelle l@sning og har
minimeret sine tab.

Hvis en offentlig myndighed i forbindelse med salg af offentligt gjet jord og bygninger ikke
ensker at felge en betingelsesigs udbudsprocedure, er der ogsa mulighed for at fastlasgge
markedsvaardien af de solgte aktiver pa grundlag af en vurdering, som foretages af en eller

14

DA



DA

flere vurderingssagkyndige, fer der indledes forhandlinger om salg, pa grundlag af
amindeligt accepterede markedsindikatorer og vurderingsstandarder®®.

Det kan ikke udelukkes, at en anden procedure end aktiesalg pa bersen eller en dben,
gennemsigtig og betingelseslgs udbudsprocedure ikke desto mindre kan sikre, at det
markedsgkonomiske investorprincip er overholdt, og at der ikke indrgmmes nogen fordel.
Hvis dette er tilfaddet, vil Kommissionen konkludere, at der ikke foreligger statsstette. For at
undgd, at der ydes stette til kaberen og/eller virksomheden, skal medlemsstaten sikre sig, at
det er den bedste mulighed for at opna sterst mulig fortjeneste, og at andre lgsninger ikke er
optimale.

6.

K ONKLUSIONER

For at beskytte det indre marked er det afgearende at sikre, at statsstettereglerne
overholdes under alle omstaandigheder®”. Denne forpligtelse gadder i henhold til EUF-
traktaten alle medlemsstaterne.

Medlemsstaterne opfordres pa det kraftigste til a  benytte sig af den
anmeldelsesfor ber edende procedure, hver gang de har til hensigt at yde statsstette til
statsejede virksomheder. Denne procedure kan ogsa anvendes til at sege vejledning om,
hvorvidt en bestemt foranstaltning indebagrer statsstette eller g.

Hvis anmeldelse er ngdvendig, skal medlemsstaterne indgive en anmeldelse, der er sa
fuldsteendig og detaljeret som muligt. Ingen statsstette ma ydes, far Kommissionen har
besluttet at godkende statsstetten (standstill-klausulen).

For ale former for privatisering, herunder salg af jord og bygninger, opfordrer
Kommissionen pa det kraftigste medlemsstaterne til at anvende abne udbud og, nér det er
muligt, anvende bedste praksis i forbindelse med barsintroduktion eller aktiesalg pa
bersen. Det vil sikre, at privatiseringer gennemfares med henblik pa at opna sterst mulig
fortjeneste, og garantere retssikkerhed i videst mulig omfang.

Hvis medlemsstaterne har planer om at gennemfare omfattende privatiseringer, opfordres
de pa det kraftigste til snarest muligt at udforme en overordnet strategi for statsejede
virksomheder (uanset om de skal privatiseres eller omstruktureres), som inddrager alle
ngdvendige niveauer i den offentlige administration. Det vil ogsa give mulighed for pa et
tidligt tidspunkt at identificere eventuelle problematiske tilfedde ud fra et
statsstetteperspektiv. Medlemsstaterne bgr ligeledes overvele at oprette et centralt
kontaktpunkt for statsstette og spergsmal i forbindelse med statsejede virksomheder for
at lette kommunikationen med Kommissionen og sikre en effektiv forvaltning af
statsstatte.

26

27

J. Meddelelse fra Kommissionen om statsstetteelementer i forbindelse med offentlige myndigheders
salg af jord og bygninger, EFT C 209 af 10.7.1997, s. 3.

Overholdelse af statsstettereglerne bergrer ikke forpligtelsen til at overholde andre relevante EU-regler,
herunder reglerne for det indre marked.
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