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KOMISJA

DECYZJA KOMISJI
z dnia 15 pazdziernika 2003 r.

w sprawie udzialu finansowego regionu waloniskiego w przedsi¢biorstwie Carsid SA

(notyfikowana jako dokument nr K(2003) 3527)

(Jedynie teksty w jezykach francuskim i niderlandzkim s3 autentyczne)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)
(2005/137|WE)

KOMISJA WSPOLNOT EUROPEJSKICH,

uwzgledniajac Traktat ustanawiajagcy Wspélnote Europejska,
zwlaszcza jego art. 88 ust. 2 akapit pierwszy,

uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, zwlaszcza jego art. 62 ust. 1 lit. a),

uwzgledniajac rozporzadzenie Rady (WE) nr 659/1999 z dnia
22 marca 1999 r. ustanawiajgce szczegblowe zasady stosowania
art. 93 Traktatu WE (1),

po zaproszeniu zainteresowanych stron do zglaszania uwag (3
i po uwzglednieniu tych uwag,

a takze majgc na uwadze, co nastgpuje:

I. PROCEDURA

(1)  Pismem z dnia 17 pazdziernika 2001 r. Belgia zawiado-
mila Komisj¢ o projekcie interwencji w regionie walon-
skim w kapital nowego zakladu metalurgicznego Carsid
SA. Przekazala Komisji informacje uzupelniajace pismami
z dnia 20 listopada 2001 r. i 14 lutego 2002 r.

(") Dz.U. L 83 z 27.3.1999, str. 1. Rozporzadzenie zmienione Aktem
Przystapienia z 2003 r.
@ DzU. C 95 z 19.4.2002, str. 2.

(2)  Pismem z dnia 3 kwietnia 2002 r. Komisja poinformo-
wala Belgie o swojej decyzji rozpoczecia procedury prze-
widzianej w art. 6 ust. 5 decyzji Komisji nr
2496/96/[EWWIS z dnia 18 grudnia 1996 r. ustanawia-
jacej przepisy Wspdlnoty dotyczace pomocy panstwa dla
przemystu stalowego (3).

(3)  Decyzja Komisji o rozpoczeciu procedury zostata opubli-
kowana w Dzienniku Urzedowym Wspélnot Europejskich (*).
Komisja poprosita zainteresowane strony o zglaszanie
uwag w przedmiotowej sprawie.

(4)  Komisja otrzymala od zainteresowanych stron uwagi
dotyczace tematu. Przekazala je do Belgii, dajac mozli-
wo$¢ ustosunkowania si¢ do nich i otrzymala komen-
tarze pismami z dnia 17 czerwca, 6 wrze$nia, 22
pazdziernika i 25 listopada 2002 r.

II. PRZEDSIEBIORSTWA MAJACE UDZIALY W CARSID

(5)  La Société wallonne de gestion et de participations
(Sogepa) jest spdtka holdingowa regionu walonskiego,
ktéra przejela miedzy innymi dzialalno$¢  Société
wallonne pour la sidérurgie (SWS). W sektorze metalur-
gicznym, jej celem, w ramach ogdlnej walonskiej polityki
gospodarczej, jest wspieranie tworzenia lub rozszerzania
przedsigbiorstw, jak réwniez promowanie publicznej
inicjatywy przemyslowej. W dniu notyfikacji, spétka
Sogepa posiadala 25 % udzialéw w kapitale zakladowym
belgijskiego  producenta  metalurgicznego  Cockerill
Sambre. Posiadata ona takze 25 % kapitatu zakladowego
Duferco Clabecq (patrz: motyw 9 niniejszej decyzji),
Duferco La Louviere (patrzz motyw 11) i Duferco
Belgium (patrz: motyw 12).

() Dz.U. L 338 z 28.12.1996, str. 42.

(*) Patrz: przypis 2.
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Udzialy spétki Sogepa w Cockerill Sambre zostaly
wymienione 17 grudnia 2001 r. na 8% udzialow
w kapitale spétki Usinor, ktére z kolei na poczatku
2002 r. staly sie 4,25% udzialem w kapitale spétki
Arcelor (patrz: motyw 7). Udzialy spétki Sogepa
w Duferco Clabecq zostaly zmniejszone do 5,91 %
w nastepstwie operacji z 8 sierpnia 2002 r. polegajacej
na obnizenia kapitalu na skutek wchlonigcia strat, po
ktérym nastapilo podniesienie kapitalu przez Duferco
Investment. Tak samo, praktycznie zniknely bezposrednie
udzialy Sogepa w Duferco La Louviere na skutek obni-
zenia kapitalu poprzez wchlonigcie strat, co mialo
miejsce 8 listopada 2001 r., po ktérym nastgpilo podnie-
sienie kapitalu przez spétke Duferco Belgium.

Usinor Belgium SA jest spétka holdingowa grupy Usinor
w Belgii. Francuska grupa Usinor byla, az do konica 2001
r., jedng z gléwnych europejskich grup metalurgicznych.
Jej obroty w 2001 r. osiggnely poziom $wiatowy 14 523
milionéw EUR. W dniu notyfikacji, Usinor posiadata
75 % udzialéow w Cockerill Sambre. Na poczatku 2002
r, grupa Usinor polaczyla si¢ z grupg luksemburskg
Arbed i grupg hiszpanska Aceralia, tworzac w ten sposob
grupe Arcelor, najwigkszego Swiatowego producenta stali.

Duferco Investment SA (Duferco Investment) jest spotka
holdingowa grupy Duferco. Ta ostatnia jest prywatng,
wlosko-szwajcarska grupa, specjalizujaca sie
w dzialalnosci handlowej produktami metalurgicznymi
(w tym surowcami), ktéra jednak produkuje réwniez
dlugie i plaskie wyroby ze stali weglowej. W 2001 r.,
grupa osiagnela obroty S$wiatowe w wysokosci 3,2
miliardéw dolaréw amerykanskich (USD). W Belgii,
Duferco Investment kontroluje dwa przedsigbiorstwa
produkgji stali, Duferco Clabecq i Duferco La Louviére.
Te dwie spotki placg Duferco Investment za ustugi $wiad-
czone przez grup¢ przedsigbiorstwom belgijskim roczna
prowizje w wysokosci [...](*) ich obrotéw, ktéra
rozklada si¢ na prowizje agencyjna ([...]) i prowizj¢
z tytulu zarzadzania ([...]).

Duferco Clabecq jest spdtka utworzong przez grupe
Duferco i wiladze walofiskie (za po$rednictwem SWY)
w celu zakupu przedsigbiorstwa Forges de Clabecq (°)

Informacje poufne.

Na poczatku 1996 r., przedsigbiorstwo znajdowalo si¢ w bardzo
trudnej sytuacji ekonomiczno-finansowej, ktéra doprowadzita
wladze waloniskie, za posrednictwem SWS, do przejecia kontroli
w 100% i decyzji o podjeciu szeregu dzialan majacych na celu
ratowanie przedsigbiorstwa, wsrdd ktorych znalazto si¢ podniesienie
kapitalu o 1,5 miliardow frankow belgijskich. 18 grudnia 1996 r.
Komisja podjela negatywna decyzje koncows dotyczaca tych dzialan
i nakazala Sciagniecie pomocy juz wyplaconej [decyzja Komisji
97/271/EWWiS z dnia 18 grudnia 1996 r. — Acier EWWiS — Forges
Clabecq (Dz.U. L 106 z 24.4.1997, str. 30)]. W nastgpstwie tej
decyzji wlasciwy sad belgijski oglosil upadlo$¢ przedsigbiorstwa 3
stycznia 1997 r.

bedacego w stanie upadlosci od 3 stycznia 1997 r. SWS
przyczynila si¢ do dokapitalizowania Duferco Clabecq,
wnoszac wklad w wysokosci okolo 8,6 milionéw EUR,
jak réwniez udzielajagc pozyczki podporzadkowanej
w wysokosci okoto 13,6 milionéw EUR (gwarantowanej
w 75% przez grupe Duferco). Grupa Duferco wniosta
wklad w wysokosci okoto 25,9 milionéw EUR. Decyzja
z dnia 25 listopada 1997 r. Komisja uznala, ze ta inter-
wencja SWS nie stanowila pomocy panstwa. W tej
decyzji Komisja stwierdzila, ze plan dziatalnosci przedsig-
biorstwa przewidywal dodatnia marze z eksploatacji
poczawszy od  drugiego roku  funkcjonowania
i wyodrebnienie zyskéw od pigtego roku.

(10)  Ponizsze zestawienie pokazuje kilka wskaZnikéw finan-

sowych Duferco Clabecq do 30 wrzesnia 2001 r.:

(w min EUR)

1998 1999 2000 2001

Kapital + rezerwy 34,7 34,7 34,7 34,7
Obroty 229,7 | 171,3 | 309,7 | 292,7
Wynik z dzialalnosci 3,0 -7,0 -49 -6,0

Wynik przed opodatko- 13| =75 | -67 | -07
waniem

Straty kumulowane -6,7 | —14,3 | -14,9

Zrédto: Roczne rachunki przedsigbiorstwa. Rok obrotowy spétki trwa od
1.10 do 30.9.

(11) Duferco La Louviére jest spolka utworzong przez

Duferco Investment i wladze walofiskie (za po$rednic-
twem SWS) w celu nabycia przedsigbiorstwa Hoogo-
vens-Usines Gustave Boél (%), ktére od pazdziernika
1998 r. znajdowalo si¢ w stanie przymusowej ugody
w sadowym postepowaniu upadtosciowym. SWS dokapi-
talizowata Duferco La Louviere, wnoszgc wklad
w wysokoéci okoto 17,8 milionéw EUR, jak rowniez
udzielajgc  pozyczki podporzadkowanej w wysokosci
okolo 27,8 milionéw EUR (gwarantowanej w 75%
przez Grupe Duferco). Grupa Duferco wniosta wklad
w  wysokoSci okolo 53,5 milionéw EUR. Decyzja
z dnia 1 lipca 1999 r. Komisja uznala, ze ta interwencja
SWS nie stanowila pomocy pafistwa. W tej decyzji
Komisja zauwazyla, ze plan dzialalno$ci przedsigbiorstwa
przewidywal zyski poczawszy od 2000 r.

() W kwietniu 1997 r. Grupa Hoogovens Staal uzyskala kontrole

przedsigbiorstwa, ktére znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji. Zostal
opracowany plan naprawy, jednak sytuacja dalej si¢ pogarszala.
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(12)  Ponadto, w celu dofinansowania inwestycji dodatkowych stawiong przez Komisje w decyzji rozpoczecia procedury,

(14)

spotki Duferco La Louviére, Duferco Investment i Sogepa
utworzyly  przedsigbiorstwo  holdingowe  Duferco
Belgium, ktére mialo obja¢ udzialy w Duferco La
Louviere. Sogepa miata dokapitalizowa¢ Duferco Belgium
wnoszac wklad w wysokosci okolo 15,6 milionéw EUR,
jak réwniez udzielajgc pozyczki podporzadkowane;
w wysokosci okolo 24,3 milionéw EUR (gwarantowanej
w 75% przez grupe Duferco). Grupa Duferco miata
wnie$¢ wklad w wysokosci okolo 46,8 milionéw EUR.
30 wrze$nia 2001 r. 25% kapitalu zostalo oplacone
(15,6 milionéw EUR) i Sogepa wyplacila cala pozyczke.
20 wrzesnia 2001 r. Duferco Belgium udzielita pozyczek
w wysokosci okolo 36 milionéw EUR na sfinansowanie
inwestycji Duferco La Louviere. W roku obrotowym
zamknietym 30 wrze$nia 2001 r. Duferco Belgium
wykazala strate w wysokosci 31 209 EUR.

Ponizsze zestawienie zawiera kilka wskaznikéw finan-
sowych spétki Duferco La Louviere do 30 wrzeSnia
2001 r.

(w min EUR)
1999 2000 2001

Kapital + rezerwy 111,6 111,6 111,6
Obroty 216,7 487,7 476,1
Wynik z dziatalnosci -49,4 -7,8 -43,1
Wynik przed opodatkowa- 46,2 -1,0 —-41,7
niem

Straty kumulowane -35,9 -36,9 -79,1

Zrédto: Roczne rachunki przedsigbiorstwa. Rok obrotowy spétki trwa od
1.10 do 30.9.

. SZCZEGOLOWY OPIS SRODKA

Po ogloszeniu przez prezesa grupy Usinor Sacilor
w lutym 2001 r. zamiaru zakoniczenia dzialalnosci
gorgcej nitki spotki Cockerill Sambre w Charleroi, rozpo-
czely sie dyskusje pomiedzy Usinor-Cockerill Sambre,
Grupa Duferco i Sogepa, ktérych gtéwnym celem bylo
utworzenie wspolnej spétki produkujacej kesiska plaskie,
ktérej oprzyrzadowanie przemystowe skladaloby si¢
z obecnych urzadzen spétki  Cockerill ~Sambre
w Charleroi, uzupelnionych o wyposazenie pochodzace
z Duferco Clabecq (ciagle odlewanie stali) (7). Te dyskusje
zakonczyly si¢ protokolem dotyczacym utworzenia
spotki Carsid, podpisanym dnia 12 pazdziernika 2001 r.

Interwencja regionu walonskiego polega na udziale
Sogepa w kapitale zakladowym nowej spétki metalur-
gicznej Carsid SA. Pierwotnie przewidywano, ze udziat
ten bedzie wynosit 20 milionéw EUR. Tymczasem,
pismem z dnia 14 maja 2002 r., Belgia poinformowala
Komisje¢, Ze, nie naruszajac niezgodnosci z analizg przed-

(7) Pismo wiladz belgijskich z dnia 31 maja 2001 r. w ramach dossier
NN 121/2000 Duferco Belgium.

(16)

17)

(18)

(19)

(20)

majgc na celu przezwyciezenie zastrzezen Komisji, wklad
Sogepa zostanie ograniczony do 9 milionéw EUR,
a pozostate 11 milionéw EUR przewidziane poczatkowo
zostanie wniesione (takze w formie wkladu pienieznego)
przez Duferco Investment.

W oczekiwaniu na przychylng decyzje Komisji, 27
grudnia 2001 r. Cockerill Sambre wniosta wkiad niepie-
nigzny, ktérego wartos¢ netto zostala ustalona na 35
milionéw EUR, a Duferco wniosta wklad pieni¢zny
w wysokosci 25 milionéw EUR. Kapital poczatkowy
spotki Carsid zostal ustalony na 60 milionéw EUR.

Wkiad w naturze spotki Cockerill Sambre polegal na
whniesieniu gafezi produkcji odpowiadajacej mniej wigcej
polaczonej linii produkcyjnej zakladu w Charleroi
i elektrycznej linii produkcyjnej w Marcinelle. Urzadzenia
te stanowily przedmiot ekspertyzy przeprowadzonej
przez niezalezng firm¢ w pazdzierniku 2001 r., ktéra
oszacowala ich warto$¢ na [...] milionéw EUR. Cockerill
wniosla ponadto zapasy o wartosci [...] milionéw EUR
i pasywa, na ktore skladaly si¢ prowizje ([...] milionéw
EUR), zalegle wynagrodzenia ([...] milionéw EUR)
i zobowigzania wobec dostawcéw ([...] milionéw EUR).

Wkiad w gotéwce spélki Duferco zostal wniesiony
w formie natychmiastowego zakupu linii cigglego odle-
wania szerokotaSmowego i innych urzadzen pomocni-
czych z Clabecq. Urzadzenia te stanowily przedmiot
ekspertyzy przeprowadzonej przez niezalezng firme
w listopadzie 2001 r., ktéra oszacowala warto$¢ uzytecz-
nosci na 25 milionéw EUR.

Zaraz po utworzeniu spétka Cockerill sprzedala 40 %
swoich udzialéow w Carsid spdlce Usinor Belgium
i 18,33% spolce Duferco (za ceng [...] milionéw EUR
platng poczawszy od [...]). W konsekwencji, w kapitale
spolki Carsid majg obecnie udzialy Usinor Belgium
(40%) i Duferco (60%). Po przewidzianym wniesieniu
wkladéw przez Sogepa i Duferco Investment, koficowy
udzial spolki Sogepa w kapitale zakladowym spétki
Carsid wyniesie 11,25 %, a pozostali akcjonariusze beda
posiadali 58,75% (Duferco Investment) i 30% (Usinor
Belgium SA) kapitatu spélki Carsid.

IV. ZASADY FUNKCJONOWANIA SPOLKI CARSID

Carsid bedzie dysponowala dwoma ciggarkami do
produkgji kesisk plaskich, to znaczy ciagarka ze zintegro-
wana suréwka, o zdolnoSciach produkcyjnych 1,8
milionéw ton rocznie, ktéra bedzie przeznaczona dla
Duferco oraz ciagarka elektryczna, z ktérej produkcja
bedzie dzielona pomiedzy  Cockerill (...
i przedsigbiorstwa walofiskie Duferco ([...]). Jednakze
w okresie przejSciowym [...], wigksza czg$¢ produkdji
z Carsid bedzie przeznaczona dla Cockerill Sambre.
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(21)  Celem operadji jest ostateczne zamknigcie wielkiego pieca elektrycznej jest zasadniczo zmienna ze wzgledu na

(22)

(23)

(24)

(25)

w Clabecq, o zdolnosci produkcyjnej wynoszacej okoto
1,5 milionéw ton rocznie.

Spotka Carsid bedzie produkowala wylacznie na
potrzeby przedsigbiorstw grupy Duferco i Arcelor i nie
bedzie dzialala na otwartym rynku. W tym celu spélka
Cockerill Sambre i Grupa Duferco podpisaly z Carsid
dlugoterminowe umowy o zaopatrzenie wazne do
konAca [...] (Cockerill Sambre) lub [...] (Duferco).
Jednakze Cockerill Sambre bedzie mogla je zakonczy¢
najwczesniej po raz pierwszy z koncem [...]. Tak
samo, jezeli Cockerill Sambre skorzysta ze swojego
prawa zbycia swoich udzialéw w Carsid, zaréwno Cock-
erill Sambre jak Duferco bedg mogly zakonczyé umowy
dnia [...].

Oprécz juz wspomnianych urzadzeni produkcyjnych
(patrz: motyw 20), Carsid zamierza zakupi¢ nowe urzg-
dzenie [...] w celu poprawy jakoSci produktow, jak
réwniez  przystagpi¢ do  inwestycji  zwigzanych
z konserwacjg pozostalych urzadzen oraz inwestycji
zwigzanych ze Srodowiskiem przyrodniczym. Koszt prze-
niesienia linii cigglego odlewania z Duferco Clabecq do
Charleroi oszacowano na [...] milionéw EUR. Usinor
Belgium w odpowiedzi na potrzeby kredytowe Carsid
udzieli jej pozyczki w wysokosci [...] oraz linii kredy-
towej w takiej samej wysokoSci, oprocentowanych
w stosunku rocznym na poziomie [...].

Zaopatrzenie w surowce zostanie powierzone wlasciwym
stuzbom spétki Arcelor i grupy Duferco, za wynagrodze-
niem. W ten sposéb zakupy zlomu bedg spoczywaly
w kompetencji grupy [...], a za zakupy rudy, wegla
i koksu bedzie odpowiedzialna grupa [...].

Akcjonariusze Carsid postanowili, ze przedsigbiorstwa,
dla ktérych przeznacza si¢ produkcje kesisk plaskich,
pokryja koszty produkcji stosownej ciggarki. Kesiska
plaskie beda dostarczane po kosztach produkcji +1 %,
zabezpieczajac w ten sposéb przedsigbiorstwo przed stra-
tami. Akcjonariusze postanowili, Ze poczawszy od [...]
roku, [...] zyskéw bedzie wyplacana w formie dywi-
dendy.

Koszty stale ciagarki ze zintegrowanag suréwka bedzie
ponosi¢ Duferco, a koszty stale ciggarki elektrycznej
beda pokrywane przez Cockerill Sambre do wysokosci
zdolnosci [...] ton. Gdy zdolno$¢ produkcyjna ciagarki
elektrycznej zostanie zwigkszona do 1 miliona ton, to
jedynie [...] kosztéw bedzie ponoszona przez Cockerill,
a pozostata cz¢$¢ przez Duferco. Jednakze partner, ktory
wykorzystuje cala lub czg$¢ zdolnosci przypadajace;
drugiej stronie ponosi koszty stale proporcjonalnie do
wielkoSci wykorzystanej zdolnosci produkcyjnej. Koszty
zmienne beda ponoszone przez kazdg strong stosownie
do przeznaczonej dla niej produkcji. Ustalono
w umowie, ze robocizna zwigzana z obstugg ciagarki

(27)

(28)

(29)

(30)

bezrobocie techniczne i wykorzystanie personelu,
w miarg mozliwosci, przy obstudze ciagarki ze zintegro-
wang suréwka.

V. SYTUACJA RYNKU METALURGICZNEGO W 2001 R.

Po bardzo dobrym dla wspdlnotowego sektora metalur-
gicznego roku 2000, charakteryzujagcym si¢ rekordowa
produkcja na poziomie 163,2 milionéw ton stali, od
poczatku 2001 r. zauwazono tendencje spadkows tej
produkgji, ktéra pdzniej potwierdzita sig. W szerszym
zakresie, do zwolnienia wzrostu odnotowanego we
wszystkich regionach $wiata dolaczyla si¢ niepewnosé
co do rozwoju gospodarki, bedgca skutkiem wydarzen
z 11 wrze$nia 2001 r. w Stanach Zjednoczonych.

Jezeli chodzi szczegdlnie o wyroby plaskie ze stali
weglowej, bedace gléwnymi wyrobami Duferco Clabecq
i Duferco La Louviére, to sytuacja rynku wspdlnotowego
w 2001 r. byta bardzo niepokojaca, zwlaszcza z powodu
importu [patrz: dane na ten temat dotyczace 2001 r.
przedstawione w rozporzadzeniu Komisji (WE) nr
560/2002 z 27 marca 2002 r. wprowadzajacym tymcza-
sowe $rodki ochrony importu niektérych wyrobéw meta-
lurgicznych (%)]. Na poziomie $wiatowym, sytuacja nie
byla wcale lepsza, jak to odnotowali wszyscy uczestnicy
spotkania na szczycie OECD w dniach 17-18 wrze$nia
2001 r. Ponadto badania na temat stali rozpoczete przez
Stany Zjednoczone w styczniu i lipcu 2001 r. dorzucily
niepewno$¢ co do perspektyw rozwoju miedzynarodo-
wego handlu wyrobami metalurgicznymi.

Belgia jest eksporterem netto wyrobéw metalurgicznych.
W 2001 r., powyzej 70% jej produkeji byla przezna-
czona na rynek wspdlnotowy.

VI. WATPLIWOSCI WYRAZONE PRZEZ KOMISJE PRZY
ROZPOCZECIU PROCEDURY

Komisja wyrazila swoje watpliwosci co do faktu, ze
zachowanie Sogepa, nawet analizowane w ogdlnym
kontek$cie jej wczesniejszych inwestycji, z dwdch
powodéw odpowiada zachowaniu inwestora prywatnego:

— hipotetyczny akcjonariusz prywatny sp6tki Carsid nie
bylby sklonny zaakceptowal faktu pozostawania
jedynym wspélnikiem wnoszacym caly swéj wklad
w formie pienigznej w odpowiedzi na nowe potrzeby
przedsi¢biorstwa, poniewaz w ten sposob ryzyko
ponoszone  przez  akcjonariuszy — prywatnych
i akcjonariusza publicznego spétki Carsid nie byloby
réwnorzedne. Partnerzy prywatni, z ich wkladem,
dokonaliby jedynie przesunigcia urzadzen produkcyj-
nych w obrebie przedsigbiorstw grupy. Pafistwo nato-
miast wklada Zywa gotéwke, a wigc ponosi nowe

ryzyko,

(®) Dz.U. L 85 z 28.3.2002, str. 1. Rozporzadzenie zmienione ostatnio

rozporzadzeniem (WE) nr 1287/2002 (Dz.U. L 187 z 16.7.2002,
str. 25).
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() W przypadku Carsid,

— oczekiwany dochéd z kapitalu zainwestowanego
przez pafstwo w spolke Carsid nie mogl by¢ trakto-
wany jako zgodny z oczekiwaniami inwestora
prywatnego, poniewaz rentowno$¢ tej inwestycji
zalezy z jednej strony od specyficznej sytuacji przed-
sigbiorstw objetych projektem, a z drugiej strony od
rozwoju sektora metalurgicznego zaréwno na
poziomie $wiatowym, jak i europejskim oraz regio-
nalnym.

VII. UWAGI ZAINTERESOWANYCH STRON
A. Corus

Producent metalurgiczny Corus ocenia, Ze inwestycja
dokonana w regionie walonskim w spétke Carsid za
posrednictwem Sogepa stanowi pomoc panstwa. Firma
ta opiera swojg opini¢ na tym, ze inwestor prywatny,
starajac si¢ dokonaé dochodowej inwestycji, nie nabylby
udziatébw w Carsid na warunkach zaakceptowanych
przez Sogepa.

Po pierwsze, Corus uwaza, ze Carsid nie jest firma
konkurencyjng i nie bedzie nig w przysziosci. Zdaniem
Corsu, Carsid wykazuje, z powodu jej wewngtrznej loka-
lizacji, z punktu widzenia konkurencyjnosci, kilka ujem-
nych stron dotyczacych kosztéw ,inputs™ robocizny,
wegla 1 rud Zelaza, zlomu, energii elektrycznej. Zreszta
rozmiary spotki sa za male, zeby moéc korzystal
z oszczednosci  skali (°). Natomiast Carsid nie ma
specjalnej przewagi: bedzie sprzedawaé pospolite pdtpro-
dukty, co do ktérych wystepuje zdolno$¢ nadprodukeji,
podczas gdy polprodukty pozostalych producentéw
lepiej sprzedaja si¢ na eksport. Koszty produkgji
w Charleroi sg obecnie wyzsze o 15% od kosztow
produkcji  przecigtnego  konkurenta.  Charleroi,
z kosztem 219 USD za tong, jest producentem majacym
najwyzsze koszty w Europie (za wyjatkiem malego
producenta greckiego Halyvourgiki). Znajduje si¢ on na
207 miejscu wéréd 300 producentéw analizowanych
przez World Steel Dynamics.

Jezeli do tego dodaé fakt, ze Carsid bedzie sprzedawaé
kesiska po cenie réwnej kosztom plus 1%, to Duferco
i Arcelor znajdg si¢c w niekorzystnej sytuacji konkuren-
cyjnej, zeby sprzedawaé wyroby gotowe produkowane
w oparciu o te kesiska. Inwestor prywatny zamierzajacy
naby¢ akcje w Carsid obawialby sie, czy kontynuowanie
tego ukladu nie pociagnie za soba znacznego spadku
zakupéw Duferco i Arcelor w spdlce Carsid, czy tez
renegocjowania ceny transferu. Ta obawa doprowadzi-
laby prywatnego inwestora do podniesienia premii za
ryzyko zwigzane z jego decyzja dotyczaca inwestycji
i zadania wigkszej niz normalnie stopy rentownosci.

roztadowane

zanim surowce zostang

w fabrykach, musza zosta¢ przetadowane ze statkow pelnomorskich
na barki, nastgpnie przetransportowane siecig rzeczna i kanalami.
Pociagga to za sobg konieczno$¢ podwdjnej obstugi towarowej
i dodatkowe koszty transportu. Zakladajac, ze do produkgji jednej
tony kesisk plaskich potrzeba okoto 550 kilograméw wegla i 1 550
kilograméw rudy zelaza, koszt dodatkowy od 5 do 10 EUR za tong
materialu podnosi koszt kesisk o 10 do 20 EUR za tong, to znaczy
0 6% do 12%. Ponadto, koszty pracy w Belgii sa wyzsze niz
w wigkszo$ci regionéw Wspdlnoty, a wydajno$C pracy, po czesci
z powodu rozmiaréw eksploatacji, jest niska, co podnosi koszty
0 20 EUR za tong.

(34)

(35)

(36)

(38)

Zdaniem Corus, jest nikla nadzieja, ze spétka Carsid
osiggnie dobry poziom zyskéw. Z tego wiasnie powodu
Usinor publicznie oglosit w lutym, ze produkcja stali
w  Charleroi nie ma  zadnej  przyszlosci.
W konsekwengji, inwestycja zrealizowana przez Sogepa
nie moze by¢ traktowana jako dzialanie normalnego
inwestora. Pozostali akcjonariusze majg inne motywy —
spotka Usinor chciataby opusci¢ Charleroi bez renegocjo-
wania zobowigzan zawartych przy kupnie Cockerill i ta
operacja dostarczylaby jej pretekstu, by to zrobi¢ mniej-
szym kosztem lub wrecz bez kosztéw. Duferco ze swej
strony bedzie mogla najprawdopodobniej odzyskac
wigcej niz straty poniesione przy powierzaniu spolce
Carsid dostaw kesisk do swoich belgijskich przedsie-
biorstw, dzigki korzySciom uzyskanym ze sprzedazy
produktu finalnego. Duferco traktuje réwniez tg operacje
jako S$rodek na uniknigcie naprawy wielkiego pieca
w Clabecq i mozliwos¢ przeniesienia produkcji do Char-
leroi, gdzie ma nadzieje straci¢ mniej pieniedzy niz
w Clabecq. Operacja ta jednak nie generuje korzysci.
Sogepa inwestuje wigc tylko w celu ratowania miejsc

pracy.

Po drugie, Corus uwaza, Ze oczekiwany zwrot inwestycji
jest niewystarczajacy do jej usprawiedliwienia. Corus obli-
czyl zaktualizowang warto$¢ netto rentownosci, jaka
Sogepa moglaby osiggna¢ z tytulu realizacji swojej inwes-
tyji. Dla Corus, w najbardziej optymistycznym
wariancie, Sogepa moze w najlepszym razie liczy¢ na
stopg rentowno$ci wewnetrznej na poziomie 4,9 %. Jest
jasne, ze jest ona wyraznie nizsza od stopy, jakiej ocze-
kiwalby inwestor w sektorze prywatnym. Praktycznie we
wszystkich pozostalych wariantach rentowno$¢ jest
ujemna.

Po trzecie, Corus szacuje, Ze warto$¢ wniesionego wypo-
sazenia jest zdecydowanie przesadzona. Transakcja ta
w rzeczywistoSci pozwoli spdlce Cockerill zasadniczo
opusci¢ zaklad w Charleroi nie ponoszac kosztow jego
zamkniecia. Poniewaz nie mozna si¢ spodziewal, aby to
wyposazenie wygenerowalo  jakikolwiek  zysk
w przedmiotowym kontekscie, jego prawdziwa warto$¢
wynosi zero. We wszystkich przypadkach, jezeli przed-
miotowe wyposazenie zostaloby sprzedane na licytacji,
zysk z jego sprzedazy nie przekroczylby wartosci
zlomu. Tak wigc do$wiadczenie Corus w tej dziedzinie
pokazuje, ze warto$¢ zlomu pokrywa, w najlepszym
przypadku, koszty Srodowiskowe zwigzane
Z uprzatnigciem miejsca.

Po czwarte, Corus szacuje, Ze nawet jezeli warto$¢ wypo-
sazenia zostala poprawnie oszacowana, to Sogepa, bedac
jedynym akcjonariuszem wnoszacym wklad pienigzny
w bardziej niz niepewny projekt, ponosi ryzyko ekono-
miczne wyzsze niz ryzyko akcjonariuszy prywatnych
Carsid. Jako ze wklad dwodch akcjonariuszy spétki Carsid
ma forme wkladu wniesionego w naturze, czy to bezpo-
Srednio, czy tez jest wykorzystany do zakupu fabryki
spolki z grupy, Corus watpi, aby akcjonariusz prywatny
byl gotowy zostal jedynym akcjonariuszem wnoszgcym
caly kapital plynny niezbedny w obliczu nowych potrzeb
spotki.

Po pigte, Corus podtrzymuje, iz z tego powodu, ze sektor
stali charakteryzuje si¢ strukturalna nadwyzka zdolnosci
produkcyjnych, istnieje domniemanie pomocy pafistwa
w przypadku udzialu publicznego w przedsigbiorstwie
dzialajgcym w tym sektorze.
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(39)  Po széste, wedtug Corus, operacja Carsid bytaby mozliwa kowaé dla grupy Duferco kesiska o specjalnych wymia-

(40)

(41)

(42)

(43)

do zrealizowania wylacznie dzigki specjalnemu progra-
mowi wczesniejszych emerytur dla Charleroi i Clabecq.
Dla Corus, odstgpstwo od minimalnego wieku emerytal-
nego przewidzianego prawem (58 lat), wymaga dyskre-
cjonalnej decyzji administracyjnej, bez ktorej wszyscy
robotnicy pracujacy w Charleroi beda musieli zostaé
przejeci przez Carsid lub ich pracodawca bedzie musiat
ponies¢ caly cigzar ich wcze$niejszego przejscia na
emeryture. Zdaniem Corus, udzial wladz publicznych
w programie wczesniejszych emerytur stanowi pomoc
panstwa.

Po siédme, Corus ocenia, ze kontekst ogdlny nie uspra-
wiedliwia inwestycji Sogepa. W $wietle wynikéw inter-
wencji przyznanych wczeSniej przez Sogepa, zaden
prywatny inwestor nie zgodzilby si¢ na dodatkowe dofi-
nansowanie. Inwestor prywatny bedac na miejscu Sogepa
raczej zerwalby wszelkie kontakty z przedsigbiorstwami
Duferco/Cockerill niz inwestowal zywa gotéwke
w Carsid.

B. Zjednoczone Krélestwo

Wedlug Zjednoczonego Krolestwa, biorac pod uwage, ze
spotka, bez wzgledu na to, czy jest niezalezna, nie
prowadzi swojej dzialalno$ci na wolnym rynku, jest
malo prawdopodobne, aby jaki§ prywatny inwestor
starajac si¢ zwigkszy¢ rentownos¢ inwestycji pompowat
srodki w Carsid na postawionych warunkach dotycza-
cych udzialu w niej.

VIII. KOMENTARZE BELGII

Przede wszystkim, wladze belgijskie utrzymujg, Ze walon-
skie wladze publiczne od dziesigcioleci prowadzily poli-
tyke inwestycyjna w walonskim sektorze metalurgicznym
i Ze z tego powodu Sogepa nie moze by¢ traktowana
jako niezalezny inwestor prywatny, poniewaz posiada
udzialy w Duferco Clabecq, Duferco La Louviére
i Arcelor. Uwazaja one, Ze Sogepa zachowuje si¢ jak
prywatny holding lub prywatna grupa przedsigbiorstw
kierujaca si¢ polityka sektorows i kierowana dlugotermi-
nowa perspektywa rentownosci, poniewaz dokonuje
inwestycji jako akcjonariusz w projekt przemystowy
dwoch grup, w ktérych posiada udzialy (zysk posredni)
i ktérej rentownos¢ jest zapewniona (zysk bezposredni).

Z innego punktu widzenia, wladze belgijskie poddaja
w watpliwo$¢  stwierdzenie Komisji, wedlug ktérego
Sogepa jest jedynym akcjonariuszem, ktéry wnidst
wklad pieniezny, poniewaz 27 grudnia 2001 r. Duferco
Investment dokonata podwyzszenia kapitatu Carsid o 25
milionéw EUR. Jezeli jest prawda, ze sprzedaz linii ciag-
fego odlewania sp6tki Duferco Clabecq zostala zawarta
jako przedluzenie wkladéw wniesionych przez dwoéch
prywatnych partneréw spétki Carsid, to ta cesja byla
usprawiedliwiona przez fakt, ze Carsid musiala produ-

(44)

(45)

(46)

(47)

rach, wymagajace od tej pory zakupu linii cigglego odle-
wania odpowiadajacego kryterium urzadzenia znajduja-
cego sie w Clabecq.

Jezeli chodzi o réwnowazno$¢ ryzyka ponoszonego
przez Sogepa, to wladze belgijskie uwazaja, ze ryzyko
ponoszone przez spotke zalezy od jej wkladu. Wszyscy
akcjonariusze spotki Carsid, bez wzgledu na to, czy
wnieli wklady w postaci urzadzen, czy wkladow pieniez-
nych, w $wietle prawa belgijskiego ponosza takie samo
ryzyko. Komisja nie moze zobligowac spétki Sogepa do
whniesienia wkladu w naturze lub partneréw prywatnych
do podniesienia kapitalu w gotéwce, bez wzgledu na
dokonane juz przez nich wklady w wysokosci 60
milionéw EUR.

W kwestii warto$ci wniesionych urzadzen, wladze belgij-
skie uwazaja, Ze stanowily one przedmiot niezaleznych
ekspertyz. Jezeli chodzi w szczegdlnosci o wklad spoltki
Cockerill Sambre, to art. 444 belgijskiego Kodeksu
Spotek wymaga wyznaczenia bieglego. Co do wartosci
wyposazenia kupionego w Duferco Clabecq, oprécz
faktu, ze ustalona w ekspertyzie warto$¢ zostala zaakcep-
towana przez Arcelor, nowa linia odlewania ciaglego
podobna do instalacji z Duferco Clabecq kosztowalaby
aktualnie 60 milionéw EUR, a jej zainstalowanie zajetoby
od 18 do 24 miesigcy, podczas gdy Duferco Clabecq
bedzie mogla przenies¢ i zainstalowal ja w ciggu 12
miesiecy.

Jezeli chodzi o konkurencyjno$¢ Carsid, to wladze belgij-
skie uwazajg, ze Carsid ma liczne zalety, wérdd ktdrych
znajduje si¢ zmniejszenie kosztow (19), elastycznos¢ prze-
noszenia produkcji pomiedzy ciggarka ze zintegrowang
surowka i ciggarka elektryczna, umozliwiajaca latwe
dostosowanie si¢ do popytu, utworzenie opanowanego
regionalnego rynku umozliwiajace zasilanie walcowni
Duferco i Arcelor. Pomimo zalet terendw nadmorskich,
jakie posiada Corus, Carsid zlokalizowana w poblizu
swoich partneréw przemystowych, produkuje kesiska
po cenie [...] EUR za tong, co jest ceng o wicle nizszg
niz kwota 219 USD proponowana przez Corus.

Jezeli chodzi o koszty produkgji Carsid, to wedtug badan
CRU International Limited, koszty Marcinelle wynosily
176,6 USD w 2000 r., co oznaczaloby, ze byly one
wyzsze tylko o 3% od $redniej europejskiej i o 4%
nizsze od $redniej krajowej. Badanie to opieralo si¢ na
produkcji 1 650 kt, podczas, gdy aktualna produkcja
Carsid osigga 1 800 kt. Wzrost produkcji, jak réwniez
poprawa wydajnosci tlumacza spadek kosztéw produkcji
kesisk, ktére na dzisiaj wynosza okoto [...] EUR za tong,
badZ tez znacznie nizszy koszt w stosunku do rynkowej
ceny kesiska, ktory ksztaltuje si¢ w Europie mniej wigcej
na poziomie 225 EUR za tong (wraz z kosztem trans-
portu).

(1% Jedna brygada konserwacyjna dla dwéch ciggarek, jeden magazyn

czesci zamiennych, oszczedno$¢ w zakresie badan i rozwoju, upro-
szczenie dostosowania ,procesu” i synergie logistyczne.
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(48)

(49)

(50)

(52)

N

(12

~

Dzigki zaopatrzeniu w kesiska, Duferco Clabecq
i Duferco La Louviere produkuja kregi i blachy po
bardziej konkurencyjnych cenach ksztaltujacych si¢ na
$rednim poziomie europejskim. Wykorzystanie kesiska
plaskiego pochodzacego z Carsid doprowadzi do
poprawy zysku brutto o okolo [...] milionéw EUR
rocznie dla Duferco la Louviére i o okoto [...] milionéw
EUR rocznie dla Duferco Clabecq.

Z innego punktu widzenia, wedlug wladz belgijskich, nie
nalezy si¢ obawiaé, ze urzadzenia Carsid nie beda w pelni
wykorzystane, poniewaz zaréwno Arcelor jak i Duferco
podpisaly dlugoterminowe umowy o zaopatrzenie wazne
do [...] r. W umowach tych przewidziano, ze strona,
ktéra nie korzysta ze swoich praw, musi ponie$¢ koszty
stale dotyczgce urzadzen, ktére zostaly dla niej przezna-
czone.

Co do rentownosci inwestycji, w swoim piSmie z dnia 7
maja 2002 r. wladze belgijskie oszacowaly rentownos¢
srodkéw wiasnych zainwestowanych w Carsid na okres
[...] $rednio na [...] rocznie po opodatkowaniu ([...]
rocznie przed opodatkowaniem).

Zreszta, w odpowiedzi na obliczenia przeprowadzone
przez Corus (patrz: motyw 35 niniejszej decyzji), doty-
czace zaktualizowanej wartosci netto oczekiwanych
zyskow z Carsid, wladze belgijskie wykorzystaly te
samg metode¢ co Corus, dokonujac jednakze kilku korekt
dotyczacych zwlaszcza wartosci rezydualnej urzadzen
Carsid i zakladajac kontynuacj¢ operacji. Stopa zysku
z inwestycji sp6tki Carsid wyniostaby [...] (1'), co, wedlug
wladz Dbelgijskich, byloby do przyjecia dla podobnej
inwestycji (uwzgledniajac 5% stope oprocentowania
dlugoterminowego powiekszong o 3% z tytulu ryzyka
zwiagzanego z przemystem metalurgicznym). Wedtug
innych obliczen przedstawionych w  pdZniejszym
terminie, stopa zysku z inwestycji spotki Carsid wynio-
staby [...], jezeli wezmie si¢ pod uwage hipotez¢ normal-
nego kontynuowania dzialalnosci fabryki poza [...](1?),
lub [...] jezeli przyjmie si¢ hipotez¢ likwidacji przedsie-
biorstwa (13).

W kazdym razie, wladze belgijskie uwazaja, ze wykazanie
rentowno$ci  jest domniemane, jezeli interwencja
publiczna zbiega si¢ z towarzyszacymi im znaczacymi

Wiadze belgijskie wykorzystaly prognozowany przeplyw $rodkéw

pienigznych sp6tki Carsid i uwzglednily na koniec [...] warto§¢
koficowa w wysokosci [...] milionéw EUR, wynikajaca z wartosci
rezydualnej urzadzen [...] z poczatkowej wartosci ksiggowej, to
znaczy [...] milionéw EUR, do ktérej dodano warto$¢ trzymiesiecz-
nych zapasow.

Firma wykorzystala czg$¢ prognozowanego przeplywu $rodkéw
pieni¢znych sp6tki Carsid i uwzglednily na koniec [...] warto§é
koficowa w wysokosci [...] milionéw EUR, wynikajaca z dodania
do objetego kapitatu zakladowego spétki zyskow nie podzielonych
migdzy wspdlnikoéw, amortyzacji i zaliczek na potrzeby inwestycji
oraz [...] poczatkowej wartosci ksiegowej urzadzen.

Od konicowej wartosci okreslonej w przypisie 12, odjeto koszt
zwolnien z pracy.

(53)

(54)

dzialaniami prywatnymi i ze Komisja nie musialaby
zdawaé si¢ na osad inwestora, ale musi ustali¢
z wlasciwa pewnoscia, ze program finansowany przez
panstwo bedzie do zaakceptowania dla inwestora
w gospodarce rynkowej.

W sprawie sytuacji sektora metalurgicznego, wiladze
belgijskie uwazaja, ze jezeli prawda jest, ze w 2001 r.
ten sektor przeszedl dosy¢ powazny kryzys koniunktu-
ralny, to stanowi on czg$¢ cyklu wlasciwego przemystowi
metalurgicznemu, ale w nastepstwie dzialan podjetych
przez Stany Zjednoczone spowodowal on duzy wzrost
cen w Europie i w Azji, ktéry, jak si¢ wydaje, jest trwaly,
wbrew koniunkturze gospodarczej i raczej stabemu
popytowi. Skadingd, rynek kesisk nie jest rynkiem
charakteryzujacym si¢  strukturalnie zdolnoscia do
nadprodukcji w Europie. Przeciwnie, Europa jest impor-
terem netto kesisk i ta sytuacja w najblizszych latach nie
powinna rozwijac si¢ inaczej.

Jezeli chodzi o minione wyniki Duferco Clabecq
i Duferco La Louviere, to wladze belgijskie utrzymuja,
ze s3 to przyczyny lezace poza grupg Duferco (rynek
surowcéw, kurs dewizowy i rynek wyrobéw) i skutki
zmniejszenia produkcji oraz koniecznodci restruktury-
zacji, ktére dotknely ich wyniki w istotny sposéb i nie
pozwolily tym spétkom osiagna¢ poczatkowo przewidy-
wanych zyskéw.

Wreszcie, co do programu wczedniejszych emerytur,
wladze belgijskie utrzymuja, Ze ten system nie pocigga
za sobg zadnego przeniesienia zasob6w publicznych na
rzecz pracodawcy, i ponadto, ze wladze belgijskie nie sg
zdolne do oceny mozliwosci przyznania pracownikom
przedsiebiorstwa  skorzystania z  przywilejow  tego
systemu, poniewaz, jezeli spelnione s kryteria okreslone
przepisami, przedsigbiorstwo wnioskujgce uznane zostaje
za znajdujgce si¢ w trudnej sytuacji lub w restrukturyzacji
i pracownicy mogg skorzysta¢ z tego systemu.

IX. OCENA SRODKA

Nawet jezeli procedura zostala rozpoczeta na mocy Trak-
tatu ustanawiajacego EWWiS, uwzgledniajac brak mozli-
wos¢éi podjecia w praktyce decyzji ostatecznej przed 23
lipca 2002 r. (komentarze Belgii dotyczace uwag osob
trzecich dotarly dopiero 17 czerwca 2002 r,
a informacje uzupelniajgce zostaly dostarczone pdzniej
(patrz: motyw 4 niniejszej decyzji)), Komisja zapowie-
dziala w swoim komunikacie dotyczacym niektérych
aspektow traktowania spraw z zakresu konkurencj,
wynikajacych z wygasniecia Traktatu EWWIS (14), ze,
w podobnym przypadku, wydalaby decyzje ostateczng
na mocy art. 88 ust. 2 Traktatu WE (pkt 43 komuni-
katu).

(% Dz.U. C 152 z 26.6.2002, str. 5.
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(57) W kazdym razie watpliwosci, ktore przedstawita Komisja (63) W istocie, jezeli chodzi najpierw o wklad w wysokosci
w chwili otwarcia procedury, dotyczyly scharakteryzo- 25 milionéw EUR, wniesiony przez Duferco Investment,
wania jako pomocy panstwa, $rodkéw planowanych Komisja zaznacza, ze zostal on bezzwlocznie przelany
przez Belgie. Jak podkreslito orzecznictwo, usciSlenia do Duferco Clabecq na zakup linii cigglego odlewania
wniesione przez sedziego wspdlnotowego odnosnie do (Carsid bedzie musiala jeszcze wydaé [...] miliondéw
pojecia pomocy pafistwa przewidzianej w art. 87 Trak- EUR na swoje przeniesienie z Clabecq) i urzadzenia
tatu WE dotyczg zastosowania stosownych rozporzadzen dodatkowe. Nawet jezeli, z formalnego punktu widzenia,
Traktatu EWWIiS, w zakresie, w jakim s3 z nim chodzi o dwie odrebne spétki akcyjne, z réznym akcjo-
niezgodne (). nariatem, Komisja uwaza, ze — z ekonomicznego punktu
widzenia — stanowig one czg$¢ grupy Duferco i ze
w zwigzku z tym grupa ta nie ponosi nowego ryzyka.
Jest to o tyle bardziej prawdziwe, ze poczawszy od 8
(58) W mysl art. 87 ust. 1 Traktatu WE, wszelka pomoc sierpnia 2002 r. Duferco Investment posiada 94,09 %
przyznawana przez Pafistwo lub przy uzyciu zasobéw kapitatu zaktadowego Duferco Clabecq (patrz: motyw 6).
panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zaktéca lub
grozi zakléceniem konkurencji poprzez sprzyjanie
niektérym przedsi¢biorstwom lub galeziom produkdji,
jest niezgodna ze wspdlnym rynkiem w zakresie,
w jakim wplywa na wymiang¢ handlowg pomiedzy (64)  Jezeli chodzi o wklad Usinor, to Komisja stwierdza, ze,
Panistwami Czlonkowskimi. uwzgledniajgc  zwlaszcza swoja  ogloszong  decyzje
o zamknieciu urzadzen wniesionych do Carsid, Usinor
nie naraza si¢ na nowe ryzyko. Przeciwnie, Usinor
otrzyma [...] milionéw EUR od Duferco Investment
A. Istnienie pomocy pafistwa jako ceng¢ za cesj¢ czgSci swojego udzialu (patrz:
motyw 19). Tak samo, postanowienia umowy zalozyciel-
(59) Nie kwestionuje si¢, ze $rodki wniesione przez Sogepa skiej spotki Carsid (patrz zwlaszcza: motyw 26) zmniej-
stanowia zasoby panstwa, ani ze, na mocy jej misji, dzia- szaja mozliwo$¢ ponoszenia strat, nawet jezeli to przed-
tania Sogepa mozna przypisa¢ regionowi walonskiemu. sighiorstwo zadecyduje, aby nie wykorzystywaé ciggarki
elektryczne;j.
(60)  Poniewaz chodzi o istnienie elementéw pomocy, nalezy
okresli¢, czy zasoby publiczne oddane do dyspozydji
Carsid mogg by¢ traktowane jako prawdziwy wkiad kapi- (65 Tymczasem, uwzgledniajac zmniejszenie wkladu spotki
talowy obcigzony ryzykiem zgodnie z normalng praktyka Sogepa i zwickszenie wkladu Duferco Investment
inwestora w gospodarce rynkowej. w celu utrzymania przewidzianych poczatkowo $rodkow
plynnych w wysokosci 20 milionéw EUR (patrz: motyw
15), Komisja zauwaza, Ze jeden z partneréw prywatnych
przyjmuje nowe ryzyko.
(61) W swojej decyzji o rozpoczgciu procedury, uwzgled-
niajgc, Ze inwestycja zrealizowana przez dwoch inwes-
toréw prywatnych sp6tki Carsid dokonuje si¢ w formie
wkladu w naturze czy to bezposrednio, czy przez bezpo-
Srednie przeznaczenie ich udzialéw na zakup wyposa- (66) Jezeli chodzi o oczekiwany dochéd z kapitalu zainwes-
zenia pochodzacego z przedsigbiorstw wchodzacych towanego przez Sogepa, to Komisja w swojej decyzji
w sklad grupy, Komisja wyrazita swoje watpliwosci co rozpoczecia procedury wyrazita watpliwosci co do zgod-
do tego, czy hipotetyczny prywatny akcjonariusz spotki noéci tego wkladu z zasada inwestora prywatnego
Carsid bylby gotowy zaakceptowal sytuacje, w ktorej w gospodarce rynkowej, zwlaszcza w  rzeczywistej
bylby jedynym wspélnikiem wnoszacym caly swoj sytuacji rynku metalurgicznego, jak rowniez w sytuacji
wklad w formie pieni¢znej w odpowiedzi na nowe przedsigbiorstw grupy Duferco i Cockerill Sambre.
potrzeby przedsigbiorstwa.
(62) Komisja zaznacza najpierw, ze pod wzgledem ksiggowym (67)  Argument wiladz belgijskich, wedlug ktérego wykazanie

i zgodnie z belgijskim prawodawstwem, wklad kapita-
towy w formie $rodkéow trwalych ma warto$¢ réwno-
wazng z wkladem kapitalowym w formie gotéwkowej.
Pozostaje to jednak bez wplywu na analize, ktérg prze-
prowadzita z chwilg rozpoczecia procedury, wedlug
ktérej Duferco Investment i Usinor nie narazaly si¢ na
nowe ryzyko.

(%) Wyrok Sadu Pierwszej Instancji w polaczonych sprawach T-129/95,

T-2/96 i T-97/96, pkt 100, Zb.Orz. 1999, str. II-17.

rentowno$ci  jest domniemane, jezeli interwencja
publiczna zbiega si¢ z towarzyszacymi jej znaczgcymi
Srodkami prywatnymi, nie moze by¢ podtrzymywany.
W istocie, z przyczyn przedstawionych w motywie 64
niniejszej decyzji wynika jasno, ze decyzja Usinor
o uczestnictwie w Carsid nie jest bezposrednio zwiazana
z rentowno$cig Carsid (mozna by wnioskowaé wrecz
przeciwnie, ze urzadzenia wniesione do sp6tki nie byly
wystarczajaco rentowne dla Usinor). Dzigki tej operacji
Usinor uniknie ponadto kosztownego planu socjalnego.
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(68) Z drugiej strony, fakt, ze grupa Duferco jest gotowa réwniez warto$ci rezydualne aktywdw, w tym zapasow,

(69)

(70)

(72)

podjaé ryzyko do wysokosci 11 milionéw EUR, nie jest
réwniez decydujacy, aby ocenié, czy Sogepa dziala jak
normalny inwestor w gospodarce rynkowej z nizej
przedstawionych powoddéw.

Po pierwsze, Duferco uzyska bezposredni zysk z Carsid,
ktérego Sogepa nie bedzie miala, to znaczy prowizje od
zakupu surowcéw wykorzystywanych w ciagarce zinte-
growanej. Z tego punktu widzenia, rentowno$¢ bezpo-
$rednia dla Duferco jest wyzsza niz rentowno$¢ Sogepa.

Po drugie, z faktu prowizji agencyjnej i prowizji z tytutu
zarzadzania, ktéra Duferco otrzymuje od Duferco
Clabecq i Duferco La Louviere ([...] wielkosci obrotow),
posrednia rentowno$¢ inwestycji dalej jest wyzsza dla
Duferco niz dla Sogepa. Nawet jezeli prowizje byly
zgodne z praktykami rynkowymi, jak utrzymywaly
wladze belgijskie (*%), Duferco uzyskuje z tych przedsie-
biorstw zyski, ktorych nie otrzymuje Sogepa.

Jezeli chodzi o zysk z kapitalu zainwestowanego
w Carsid, to Komisja uwaza, Ze nie odpowiada on
zyskowi, jakiego moglby sie spodziewal inwestor dziata-
jacy w normalnych warunkach rynkowych. W istocie,
wedlug  szacunkéw ~ Komisji ~ przeprowadzonych
w oparciu o przewidywany przeplyw Srodkéw pieniez-
nych spétki Carsid, w najbardziej optymistycznej
i najkorzystniejszej dla Carsid wersji (wykorzystanie zdol-
nosci produkcyjnych w 100 %, koszty stale od [...], ciag-
tos¢ eksploatacji po [...]), stopa rentownosci z inwestycji
wynosi [...], to znaczy jest zdecydowanie nizsza od
minimalnej wymaganej stopy z uwzglednieniem ryzyka
i, w kazdym razie, od stopy wskazanej przez wiadze
belgijskie dla inwestycji w sektorze metalurgicznym
[...]. Ponadto, bioragc pod uwage zalezno$¢ wynikow
Carsid od produkowanych iloci, ktére zaleza z kolei
od sytuacji rynkowej, stopa ta bedzie nizsza.

Faktycznie, stopa na poziomie [...], wspomniana
w motywie 71, jest wyzsza od stopy wynikajacej
z obliczenia przeprowadzonego przez wiladze belgijskie
w piSmie z dnia 7 maja 2002 r. (patrz: motyw 50)
z wykorzystaniem innej metody obliczeniowej. Komisja
nie moze zaakceptowal obliczen przeprowadzonych
przez wladze belgijskie w pdzZniejszym czasie (patrz:
motyw 51), jako ze wyceniaja zbyt wysoka koncows
warto$¢ inwestycji. W istocie, koficowe wartosci zastoso-
wane przez wladze belgijskie, prowadzace odpowiednio
do stopy zwrotu inwestycji [...] otrzymano liczac
podwdjnie pozycje amortyzacji, prowizji, inwestydji, jak

(%) Wedlug wiladz belgijskich, przed przyjsciem Duferco, prowizje prze-

widziane w kontraktach agencyjnych zawarte zaréwno przez
Clabecq jak przez La Louviere mieszcza si¢ migdzy [...]. Jezeli
chodzi o prowizj¢ z tytulu zarzadzania, badania przeprowadzone
na poziomie migdzynarodowym przez powazane spotki doradcze
i banki wykazuja, ze prowizje za zarzadzanie mieszcza sig
w przedziale 2,5% do 5% wysokosci obrotéw w okresie 5 do
10 lat, liczac od przejecia spélek do uzdrowienia.

(75)

(76)

poniewaz zostaly one juz ujete w prognozowanym prze-
plywie Srodkéw pienigznych. Ponadto, obliczenia wladz
belgijskich nie uwzgledniajg tego, ze w razie likwidagji
zakladu, urzadzenia nie osiggnelyby wysokosci [...]
poczatkowej wartosci ksiggowej, jak szacuja to wladze
belgijskie. W rzeczywistosci, koficowa warto$¢ inwestycji,
przy zalozeniu cigglosci eksploatacji, jest generalnie
mierzona zdolnoscig rentownosci (earning-power) przed-
sigbiorstwa 1 w wyniku tego obliczana za pomoca
dyskontowania, wedtug stosownej stopy, ostatniego prze-
widywanego na stale przeplywu Srodkéw pienieznych
przedsigbiorstwa.

Jezeli chodzi o uwzglednienie przez Sogepa zyskéw
posrednich z Carsid dla przedsigbiorstw, ktore beda
wykorzystywaly produkowane tam kesiska, to Komisja
uwaza, ze pozycja Sogepa jako mniejszo$ciowego udzia-
fowca w tych przedsigbiorstwach nie usprawiedliwia
zaangazowania nowych kapitaléw.

W istocie, po pierwsze, produkcja Carsid, ktéra wyko-
rzystywalaby grupa Arcelor, stanowi tylko niewielki
procent globalnej produkcji grupy Arcelor. Z tego
powodu, utworzenie Carsid mogloby mie¢ jedynie
nieznaczacy wplyw na konkurencyjno$¢ Arcelor, a wiec
na zysk Sogepa.

Po drugie, jezeli chodzi o Duferco Clabecq i Duferco La
Louviére, to dane liczbowe przedstawione jako poprawa
zysku brutto tych przedsi¢biorstw (patrz: motyw 48) sa
dalekie od przyjecia. W istocie, wielkosci te opieraja sie
na zalozeniu maksymalnego wykorzystania zdolnosci
zarbwno Duferco Clabecq, Duferco La Louviere jak
réwniez Carsid. Ponadto, na rynkach charakteryzujacych
si¢ strukturalng nadwyzka zdolnosci produkcyjnych na
poziomie §wiatowym, takich jak rynki wyrobéw plaskich,
jedynie wyjatkowo realizowane jest maksymalne wyko-
rzystanie zdolnosci.

Ponadto, Sogepa ma tylko mniejszosciowe udzialy
w Duferco Clabecq i Duferco La Louviere, czyli
w firmach, ktére w momencie powstania Carsid mialy
straty faczne w wysokosci 94 milionéw EUR i ktore,
bioragc pod uwage stan rynku metalurgicznego (patrz:
motyw 28), nie mogly mie¢ nadziei, przynajmniej
w krétkim okresie, na znaczaca poprawe swojej sytuacji.
Komisja zauwaza ponadto, ze Duferco Clabecq zostato
zakwalifikowane jako przedsigbiorstwo w trudnej sytuacji
lub w trakcie restrukturyzacji do celéw ustawodawstwa
belgijskiego umozliwiajacego wczesniejsze przechodzenie
na emeryture (V7). W tych okolicznosciach Komisja
uwaza, ze inwestor mniejszoSciowy stracit duza czesé
wartoSci  inwestycji poczatkowej nie  otrzymujac
w zamian korzy$ci podobnych do korzysci uzyskanych
przez pozostalych partneréw i w sytuacji kryzysu na
rynku nie bylby gotowy do zaangazowania nowych
srodkéw.

(7) W niniejszej decyzji Komisja nie zajmuje stanowiska na temat tego
systemu.
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(77) W Swietle powyzszego Komisja uwaza, ze inwestor (80) Komisja zaznacza, ze wygasnigcie Traktatu EWWIS pozo-
mniejszoSciowy dzialajacy w normalnych warunkach staje bez wplywu na ocen¢ zgodnosci ze wspdlnym
rynkowych nie bylyby sklonny dostarczy¢é wkladu rynkiem $rodkéw podanych do wiadomosci w stopniu,
w operacje, w ktérej odpowiednia rentowno$¢ nie w jakim zmiany w prawie materialnym zaistniale
moze by¢ dyskontowana i ktérej gtéwnymi beneficjen- w wyniku tego wygasniecia (patrz zwlaszcza: pkt 19
tami byliby pozostali partnerzy. Udzial regionu walon- komunikatu, o ktérym mowa w motywie 56), nie wply-
skiego w Carsid, w sytuacji przedstawionej w niniejszej nely na zakaz udzielania pomocy regionalnej w zakresie
decyzji, przyni6stby korzysci Carsid. Biorac pod uwag inwestycji.
fakt, ze sektor metalurgiczny charakteryzuje si¢ ozywiong
konkurencjg oraz ze handel wewnatrzwspdlnotowy
wyrobami metalurgicznymi jest znaczacy, taka pomoc
moglaby zakléci¢ konkurencje i wyplyna¢ na handel XI. WNIOSEK
wewnatrzwspllnotowy.  Stanowilaby — wigc  pomoc ] o o ) i
(81) W rezultacie, Komisja uwaza, ze udzial Sogepa w kapitale

panstwa w rozumieniu art. 87 Traktatu.

X. ZGODNOSC ZE WSPOLNYM RYNKIEM

Pomoc ta nie jest zgodna ze wspdlnym rynkiem na mocy
derogacji przewidzianych w art. 87 ust. 2 Traktatu,
poniewaz nie stanowi pomocy o charakterze socjalnym,
przyznawanej indywidualnym konsumentom, ani nie ma
na celu naprawienia szkéd spowodowanych kleskami
zywiotowymi lub innymi zdarzeniami nadzwyczajnymi.
Podobnie, nie moze by¢ traktowana jako zgodna ze
wspolnym rynkiem w $wietle postanowien art. 87 ust.
3 lit. b) i d). Istotnie, nie jest ona przeznaczona na
wspieranie realizacji waznych projektéw stanowigcych
przedmiot wspdlnego europejskiego zainteresowania,
ani nie jest przeznaczona na wspieranie kultury
i zachowanie dziedzictwa kulturowego. A zatem Komisja
musi przeanalizowal zgodno$¢ pomocy w  $wietle
odstepstw przewidzianych w art. 87 ust. 3 lit. a) i c).

Carsid, Arcelor, Duferco Clabecq i Duferco La Louviere
stanowig cze$¢ sektora metalurgicznego, jak to zdefinio-
wano w zalgczniku B wielosektorowych ram pomocy
0 przeznaczeniu regionalnym na rzecz wielkich
projektéw inwestycyjnych (18). Wedtug pkt 27 wspomnia-
nych ram, pomoc regionalna dla przemystu metalurgicz-
nego nie jest zgodna ze wspdlnym rynkiem. O ile wladze
belgijskie  utrzymywalyby, ze chodzi o pomoc
w restrukturyzacji, z pkt 1 komunikatu Komisji dotyczg-
cego pomocy w celu ratowania i restrukturyzacji oraz
pomocy przy zamykaniu zakladéw metalurgicznych ('%)
wynika, ze pomoc na ratowanie i restrukturyzacje przed-
sigbiorstw w trudnej sytuacji w sektorze metalurgicznym
nie jest zgodna ze wspSlnym rynkiem.

(%) Dz.U. C 70 z 19.3.2002, str. 8.
(1) Dz.U. C 70 z 19.3.2002, str. 21.

zakladowym Carsid stanowi pomoc pafistwa, ktéra jest
niezgodna ze wsp6lnym rynkiem.

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Udzial finansowy Société wallonne de gestion et de participa-
tions (Sogepa) rzedu 9 milionéw EUR w przedsigbiorstwie
Carsid SA, planowany przez Belgie, stanowi pomoc paistwa,
ktéra jest niezgodna ze wspélnym rynkiem. Z tego powodu
ten $rodek nie moze zostaé zrealizowany.

Artykut 2

Belgia poinformuje Komisj¢ w terminie dwéch miesiecy od dnia
opublikowania niniejszej decyzji o $rodkach podjetych w celu
jej wykonania.

Artykut 3

Niniejsza decyzja skierowana jest do Krélestwa Belgii.

Sporzadzono w Brukseli, dnia 15 pazdziernika 2003 r.

W imieniu Komisji
Mario MONTI
Czlonek Komisji



