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KOMISSION PAATOS,

tehty 7 pidivind maaliskuuta 2007

Valtiontuki C 10/2006 (ex N 555/2005) — Cyprus Airways Public Ltd —
Rakenneuudistussuunnitelma

(tiedoksiannettu numerolla C(2007) 300)

(Ainoastaan kreikankielinen teksti on todistusvoimainen)

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

(2008/137[EY)

EUROOPAN YHTEISOJEN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan yhteisén perustamissopimuksen ja
erityisesti sen 88 artiklan 2 kohdan ensimmadisen alakohdan,

ottaa huomioon sopimuksen Euroopan talousalueesta ja erityi-
sesti sen 62 artiklan 1 kohdan a alakohdan,

on mainittujen artiklojen mukaisesti pyytdnyt asianomaisia
esittimain huomautuksensa (1),

seki katsoo seuraavaa:

L MENETTELY

Komissio pddtti 3. toukokuuta 2005 antaa luvan pelastus-
tuen (N69/2005) myontimiseen Cyprus Airways Public
Ltd:lle (paitos 2005/1322).

Kyproksen viranomaiset ilmoittivat ~paivadmattomalld,
9. marraskuuta 2005 saapuneeksi kirjatulla kirjeelli (DG
TREN A/28405) Euroopan komissiolle Cyprus Airways
Public Ltd. -yhtiotd koskevasta rakenneuudistussuunnitel-
masta EY:n perustamissopimuksen 88 artiklan 3 kohdan
mukaisesti ja noudattaen edelld mainittua pelastamistukea
koskevaa sitoumustaan. Komission padsihteeristo kirjasi
ilmoituksen saapuneeksi 14. marraskuuta 2005 viitteelld
SG(05)A10041 ja asialle annettiin numero N 555/2005.

Komissio pyysi 18. marraskuuta 2005 Kyproksen viran-
omaisilta selventivid lisitietoja (D(05)125084). Kyproksen
viranomaiset vastasivat komission kysymyksiin 23. tammi-
kuuta 2006 piivitylla kirjeelld, joka kirjattiin saapuneeksi
24. tammikuuta 2006 (viitteelli DG TREN A[11819).
Brysselissd jdrjestettiin 14. joulukuuta 2005 Kyproksen
tasavallan ja komission edustajien vilinen kokous. Seuraava
korkean tason kokous pidettiin Brysselissd 30. tammikuuta
2006, ja silloin keskusteltiin asian edistymisesta.

Komissio aloitti 22. maaliskuuta 2006 tekemillddn paa-
tokselld, joka annettiin tiedoksi Kyproksen hallitukselle
23 pdivind maaliskuuta 2006 péivitylld kirjeelld (SG-Greffe
(2006) D[201246), perustamissopimuksen 88 artiklan
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2 kohdassa tarkoitetun menettelyn. Menettelyn numero on
C 10/2004.

Komission pddtés muodollisen tutkintamenettelyn aloitta-
misesta julkaistiin my6s Euroopan unionin  virallisessa
lehdessi (%). Komissio pyysi asianomaisia esittimain huo-
mautuksensa kyseisestd asiasta. Kyproksen viranomaiset
toimittivat huomautuksensa komissiolle 20. huhtikuuta
2006 paivitylld kirjeelldan.

Komissio sai menettelyn aloittamista koskevassa ilmoi-
tuksessa annetun mdairdajan kuluessa asianomaisilta osa-
puolilta yhden huomautuksen. Tama huomautus lihetettiin
sitten Kyproksen viranomaisten tarkasteltavaksi (viitteelld D
(2006) 213376), ja Kyproksen huomautukset vastaanot-
ettiin 28. heindkuuta 2006 (ne kirjattiin saapuneeksi
1. elokuuta 2006 viitteelli A/28810). Kyproksen viran-
omaisilta saatiin lisitietoja 19. joulukuuta 2006 paivitylld
faksilla (joka kirjattiin saapuneeksi 31. joulukuuta 2006
viitteelld A[40766). Lisdtietoja ja -huomautuksia saatiin
faksilla 28. helmikuuta 2007.

1L TOSISEIKAT

Vuonna 1947 julkiseksi osakeyhtioksi perustetun Cyprus
Airways Public Ltd. -yhtion paiasiallisena toimintana on
matkustajien ja rahdin ilmakuljetus sekdi muut lento-
liikennepalvelut. Yhtion pddosakkeenomistaja on Kyprok-
sen valtio (69,62 %), ja loput osakkeet ovat noin 4 200
yksityisen piensijoittajan hallussa.

Cyprus Airways Public Ltd. (jaljempani ‘Cyprus Airways))
kuuluu Cyprus Airways -ryhméin (jaljempénd 'ryhma).

Yhtio harjoittaa nykyisin sdannéllistd liikennettd Euroo-
passa ja Lihi-iddssd sijaitseviin kohteisiin, ja silli on
kéytossddn 11 ilma-alusta: kaksi vuonna 2002 toimitettua
A319-alusta, jotka omistaa Cyprus Airways; seitsemdn
vuoden 1989 toukokuun ja vuoden 1993 maaliskuun
valilla toimitettua A320-200s-alusta, jotka omistaa Cyprus
Airways; yksi ilma-alus, joka oli aikaisemmin vuokrattu
Eurocyprialle miehistdineen ja kaksi vuosina 2002 ja 2003
toimitettua (vuokrattua) A330-200-alusta.

() Katso alaviite 1.
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Kun rakenneuudistussuunnitelmaa koskeva ilmoitus tehtiin,
Cyprus Airways Public Ltd omisti 100-prosenttisesti muut
ryhmédn kuuluvat yhtiot, jotka olivat:

Eurocypria Airlines

Tamad yhtio (jdljempdnd "Eurocypria’) harjoittaa tilauslentoja
yli 50 eurooppalaiselta lentokentiltd. Sen kaytossd on viisi
ilma-alusta: nelja vuokrattua Boeing 737-800 —alusta, jotka
on hankittu vuoden 2003 helmi- ja huhtikuun vilisend
aikana ja joiden matkustajakapasiteetti on 189 matkustajaa
alusta kohti, sekd Cyprus Airwaysin Eurocyprialle miehis-
toineen vuokraama A320-alus (A320).

Hellas Jet SA

Hellas Jet SA (jdljempand "Hellas Jet') perustettiin Ateenassa
1. heindkuuta 2002, ja se aloitti toimintansa 24. kesikuuta
2004. Hellas Jetin oli mari olla uusi Ateenaan asettautunut
eurooppalainen lentoyhti6. Se liikennoi kolmella vuokra-
tulla Airbus A320 -aluksella, joiden kotikenttd on Ateenan
kansainvilinen lentokenttd. Liiketoimintasuunnitelma ei
kuitenkaan toteutunut, ja reittilennot keskeytettiin vuoden
2005 toukokuussa. Tastd yrityksestd koitui taloudellista
tappiota, joka kesikuuhun 2005 mennessdi oli tullut
maksamaan ryhmille yhteensd 29,5 miljoonaa Kyproksen
puntaa (51,4 miljoonaa euroa).

Zenon National Distribution Centre Ltd.

Tdmd tytaryhtié (jdljempdnd 'Zenon’) tarjoaa palveluja
kyproslaisille matkatoimistoille. Zenon toimittaa ja jakelee
erityisesti verkkotekniikalla tietoa, jonka avulla matkatoi-
mistot voivat tehdd lentokoneiden paikanvarauksia, hoitaa
lipunmyyntid seké tehdi hotelli- ja autovarauksia.

Cyprus Airways (Duty Free Shops) Ltd.

Tama yhtio aloitti toimintansa vuonna 1996, jolloin se otti
hoidettavakseen Larnacan ja Paphoksen lentokenttien
verovapaiden myymaloiden toiminnan. Kun rakenneuudis-
tussuunnitelmaa koskeva ilmoitus tehtiin, tarkoituksena oli,
ettd Larnacan ja Paphoksen lentokenttien verovapaiden
myymaloiden toiminnasta vastaa uusi toimiluvan haltija,
joka ei endd kuulu ryhmdin. Tami toteutui kesikuussa
2006.

11 MENETTELYN ALOITTAMINEN

Komission pddtos aloittaa perustamissopimuksen 88 artik-
lan 2 kohdassa tarkoitettu menettely perustui moniin
seikkoihin, jotka kavivat ilmi rakenneuudistussuunnitelman
tarkastelun yhteydessd. Komissio epdili, noudattiko suunni-
telma asiaa koskevia yhteison puitesddntojd eli vuonna
2004 annettuja yhteison suuntaviivoja (3), jotka koskevat
valtiontukea vaikeuksissa olevien yritysten pelastamiseksi ja
rakenneuudistukseksi (jaljempénd ‘pelastamis- ja raken-
neuudistustuen suuntaviivat’).

() EUVL C 244, 1.10.2004, s. 2.
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55 miljoonan Kyproksen punnan (96 miljoonan euron)
suuruinen pitkdaikainen laina ja toimenpiteet kustannusten
leikkaamiseksi

Taman rakenneuudistussuunnitelman keskeisend perustana
on Kyproksen valtion takaama markkinaehtoinen laina, jota
myonnetddn kymmeneksi vuodeksi ja jota kdytetddn ensi
kddessd pelastamistuen hyviksynnin jilkeen toukokuussa
2005 otetun 30 miljoonan Kyproksen punnan (51 miljoo-
nan euron) suuruisen lyhytaikaisen lainan takaisinmaksuun.
Jdljelle jaavi lainasumma kdytetddn lentoyhtion rakenneuu-
distukseen.

Rakenneuudistussuunnitelman ensimmdisten 24 kuukau-
den aikana keskitytdan lahinnd kustannusten leikkaamiseen
ja valikoivaan tulojen lisddmiseen. Hallitus ja yhtion johto
arvioivat, ettd kokonaiskustannuksia on tarpeen vihentdd
13 prosenttia. Tamd oli tarkoitus saavuttaa vdhentimalld
henkilostod noin 20 prosenttia ja alentamalla samalla
henkiloston palkkatasoa keskimaarin 15 prosenttia. Tama
tarkoittaa  sitd, ettd henkilostostd, jonka mdadrd
1. syyskuuta 2005 oli 1840 henkilod, oli tarkoitus
rakennesuunnitelman mukaan irtisanoa 385 henkilod.
Irtisanomisten avulla saavutetaan noin 7 miljoonan Kyprok-
sen punnan (12 miljoonan euron) suuruiset vuotuiset
sdastot. Henkilostokustannuksia muuten leikkaamalla saa-
daan aikaan noin 4,6 miljoonan Kyproksen punnan
(8 miljoonan euron) lisdsdastot.

Komissio ei ollut vakuuttunut siitd, ettd suunnitelmalla
voitaisiin palauttaa yhtion pitkdn aikavilin elinkelpoisuus
mahdollisimman lyhyessd ajassa ja ilman tulevaisuudessa
tarvittavaa lisitukea. Komissio totesi myos, ettei silld ollut
riittdvisti tietoja, jotta se voisi ottaa kantaa sithen, onko
rakenneuudistussuunnitelman tukiosa pidetty mahdollisim-
man pienend. Komissio asetti myds kyseenalaiseksi sen,
oliko yhtiolle myonnettdava pitkd aikavilin laina tarpeen
maksaa takaisin 10 vuoden aikana. Komissio sanoi, ettei sen
kaytossa ole riittavisti tietoja, jotta se voisi pddtelld, ovatko
rahoitussuunnitelmat jarkevid tai ovatko niiden perustana
olevat olettamukset todenmukaisia. Se olisi erittdin kiin-
nostunut kuulemaan yhtion kilpailijoiden nakemyksen téstd
asiasta.

Eurocyprian myynti

Rakenneuudistussuunnitelman mukaan Cyprus Airwaysin
tilausliikennettd harjoittava tytaryhtio Eurocypria myydain
valtiolle ulkopuolisen asiantuntijan maarittimadn hintaan.
Hinnaksi oli alustavasti arvioitu 15 miljoonaa Kyproksen
puntaa (26 miljoonaa euroa). Eurocypria erotetaan niin
ollen Cyprus Airways -ryhmistd, minka jilkeen se liikennoi
tdysin erillisend yksikkoni. Cyprus Airways voi kdyttdd
saamansa (valtion sille maksaman) myyntituoton raken-
neuudistuksensa rahoittamiseen. Komissio suhtautui vara-
uksella  Eurocyprian myyntiin sekd  sithen, miten
myyntihinta oli mddritelty. Jos Eurocypriasta maksettu
hinta ei ole markkinahinta, kyseinen summa on katsottava
valtiontueksi.
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Péidoman lisdys

Rakenneuudistussuunnitelman toinen osa, joka toteutetaan
18 kuukauden kuluttua suunnitelman kdynnistimisestd, on
14 miljoonan Kyproksen punnan (24 miljoonan euron)
padomankorotus. Kaikkien osakkeenomistajien (valtion ja
yksityisten —osakkeenomistajien) odotetaan osallistuvan
sithen suhteellisen osakkuutensa mukaisesti. Tastd pda-
omankorotuksesta valtion osuus on 9,8 miljoonaa Kyprok-
sen puntaa (17 miljoonaa euroa), ja yksityisten osakkaiden
osuus noin 4,2 miljoonaa Kyproksen puntaa (7,3 miljoonaa
euroa). Komissio ilmoitti menettelyd aloitettaessa, ettei se
voinut sulkea pois sitd mahdollisuutta, jonka mukaan
valtion osallistuminen padomankorotukseen voisi olla
valtiontukea.

Vastasuoritteet

Komissio epiili, ettd rakenneuudistussuunnitelmassa ehdo-
tetut vastasuoritteet eivit ehkd olisi riittdvid tuesta aiheu-
tuvan  markkinoiden  viddristymisen  korjaamiseksi.
Suunnitelmaan sisdltyi melko pienid Cyprus Airwaysin
kaluston ja reittiverkoston supistuksia. Tilauslitkennettd
harjoittava Eurocypria-tytiryhtio oli tarkoitus myydd ja
lisaksi oli tarkoitus lakkauttaa toinen tytaryhtic Hellas Jet ja
luopua sen kolmesta ilma-aluksesta. Komissio suhtautui
varauksella erityisesti sithen, ettd Eurocypria oli tarkoitus
myydd Cyprus Airwaysin padosakkeenomistajalle. Komissio
kehotti yhtion kilpailijoita ilmaisemaan nikemyksensa tastd
asiasta.

Tuensaajan oma rahoitusosuus

Cyprus Airwaysin kokoisten yhtididen olisi yleensd itse
rahoitettava noin puolet rakenneuudistuskustannuksista.
Komissio suhtautuu varauksella yhtion oman rahoitus-
osuuden tasoon ja sithen, mité olisi pidettdva yhtion omana
rahoitusosuutena.

IV. MENETTELYN AIKANA SAADUT
HUOMAUTUKSET

Kyproksen viranomaisten esittimit ensimmidiset
huomautukset

Kyproksen viranomaiset vastasivat menettelyn aloittami-
seen siten, ettd ne yrittivat selvittad joitakin komission esille
ottamia seikkoja.

55 miljoonan Kyproksen punnan (96 miljoonan euron)
suuruinen pitkdaikainen laina ja toimenpiteet kustannusten
leikkaamiseksi

Cyprus Airwaysin pitkén aikavilin elinkelpoisuuden palaut-
tamiseen  liittyvien  kysymysten  osalta  rakenne-

(25)

(26)

(27)

uudistussuunnitelmassa ehdotettiin, ettd (55 miljoonan
Kyproksen punnan suuruisella pitkdaikaisella lainalla sekd
Eurocyprian myyntituotolla rahoitetut) rakenneuudistus-
kustannukset jakautuisivat seuraavasti:

Summa
Kausi (miljoonaa Kuvaus
Kyproksen

puntaa)
2006 30 Pelastamistuen takaisinmaksu
2006 10,6 Erorahat
2006 2 Muut irtisanomisiin liittyvat kus-

tannukset

2006-2008 5 Cyprus Airwaysin kdyttopddoma
2006-2008 13,5 Ennakoidut pddomamenot
2006-2010 10 Kassavajeet
Yhteensi 71,1

Sekd Kyproksen viranomaiset ettd lentoyhtié ovat myonta-
neet yhtion tulevan toiminnan osalta, ettei aikaisemmin
kaytossa ollutta Cyprus Airwaysin strategista toimintamallia
endd voida soveltaa siind kilpailuymparistossa, jossa yhtio
nykydin toimii. Perusongelma on se, ettd Cyprus Airwaysin
toiminnan kustannustaso vastaa tdysimittaisen reittiliiken-
teen harjoittajan kustannuksia, kun vapaa-ajan matkoihin
keskittyneet Kyproksen vapautuneet lentoliikennemarkki-
nat takaavat vain sellaisen tulotason, joka vastaa Cyprus
Airwaysin todellisten kilpailijoiden eli tilauslentoyhtididen
jaftai halpalentoyhtididen tulotasoa.

Cyprus Airwaysilli on sen timénhetkisessd liiketoimin-
taympdristossd, ja ottaen huomioon Kyproksen tdysin
vapautuneet lentolitkennemarkkinat, vain rajalliset mahdol-
lisuudet kasvattaa toimintaansa tai lisitd tulojaan. Edes
lentoliikennemarkkinoille ennustettu 4 prosentin kasvu ei
antaisi Cyprus Airwaysille mahdollisuutta padstd eroon
timanhetkisistd vaikeuksistaan ilman lisitoimia. Tdmén
vuoksi yhtié on sitoutunut toteuttamaan ankaran raken-
neuudistuksen, johon sisdltyvid merkittavid kustannusleik-
kauksia ei voida vilttaa.

Yhtio arvioi rakenneuudistussuunnitelmassa, etti sen
kokonaiskustannuksia olisi vahennettivd 13 prosentilla.
Tama oli tarkoitus saavuttaa vihentimalld henkilostokus-
tannuksia noin 20 prosenttia ja alentamalla samalla
henkiloston palkkatasoa keskimddrin 15 prosenttia.
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Niiden kustannusleikkausten lisiksi yhtion on toteutettava muita kdynnissd olevan rakenneuudistus-
suunnitelman osia. Kustannusleikkaukset ovat tdssid aikaisessa vaiheessa merkittdvid yhtion pitkdn
aikavilin elinkelpoisuuden takaamiseksi. Nyt on tarkoitus antaa lentoyhtiolle mahdollisuus asemoida
itsensd uudelleen markkinoilla, jotta se voisi jatkaa toimintaansa ja jotta se voisi ilman sille maksettavia
lisdtukia saada keskipitkalld aikavililld kohtuullisen tuoton tehdyille investoinneille. Vuonna 2007 on
tarkoitus toteuttaa toinen sarja kustannusleikkauksia, joissa keskitytddn ulkoistamiseen ja kyseisen
toimialan parhaisiin toimintatapoihin.

Cyprus Airwaysin tuottojen ja tappioiden kehitys (ennuste) (*)

Tuhatta Kyproksen puntaa

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Kokonaistuotto [.] [..] [...] [.] [.] [...] [...]
Kokonaiskustannukset [.] [..] [..] [.] [.] [...] [...]
Litketoiminnan tulos [.] [.] [..] [.] [.] [...] [...]
Myyntivoitto tai -tappio
(ennen veroja) [...] [...] ... [.] [.] [...] [.]

Yhtion tulevan muutoksen pohjana on edelld mainituista matalammista kustannuksista saadun hyodyn
vakauttaminen ja yhtion vakaa kasvu. Ndaméd ndkokohdat huomioon ottaen rakenneuudistussuunni-
telmassa ennustetaan matkustajaliikenteen kehittyvin vuosina 2004-2010 seuraavalla tavalla:

Cyprus Airwaysin matkustajaliikenteen kehitys (ennuste) ()

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Kyproksen kokonaislii-
kenne (miljoonaa) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Cyprus Airwaysin lii-
kenne (miljoonaa) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Cyprus Airwaysin
markkinaosuus [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Eurocyprian myynti

Kyproksen hallitus ilmoitti Eurocyprian myynnin yhteydessd, ettd se oli PricewaterhouseCoopersin
(PwC:n) Cyprus Airwaysille tekemédn, Eurocyprian markkinahintaa koskevan aikaisemman arvion lisiksi
tilannut toisen arvion HSBC:td mddrittddkseen myyntihinnan vakiintuneiden ja hyviksyttyjen
menetelmien perusteella. Eurocyprian myynti valtiolle tapahtuisi ndin ollen tavanomaisten kaupan
edellytysten mukaisesti.

PwC kaytti yhtiotd arvioidessaan diskontatun kassavirran menetelmidd, ja se vertaili epdsuoria
tunnuslukuja markkinaldht6iseen lahestymistapaan. Se tarkasteli my6s liiketoimia, joissa saman toimialan
vastaavia yhtioitd oli ostettu tai myyty.

PwC ilmoitti, ettd yhtio saa tulonsa matkustajapaikkojen myynnistd matkanjirjestdjille. Kuljetettuja
matkustajia oli vuonna 2005 yhteensd 662 561, ja matkustajaméddrdn odotettiin vuoden 2006 aikana
nousevan 829 092 matkustajaan. Vuodelle 2006 ennakoidut tulot perustuivat aiempiin sopimuksiin.
Vuoden 2005 toimintakustannusten merkittdvimpid osatekijoitd olivat: lentopolttoaine (30 %), lento-
koneiden vuokrat (22 %) ja lentokentilld sekd lennon aikana aiheutuvat kustannukset (15 %),
miehistokustannukset (11,5 %) sekd huolto- ja suunnittelukustannukset (9,5 %).

(*) Liikesalaisuus.
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Keskeiset suoritusmittarit
2004 () 2005 ) M 2006 () E 2007E 2008E 2009E
Liikennaityja lentoja
yhteensi [.]( [.] [... [.] [.] [.]
Kuljetetut matkustajat [...] [...] [... [...] [...] [...]
Tulot yhteensd (tuhatta
Kyproksen puntaa) [...] [...] [... [...] [...] [...]
Bruttovoitto (tuhatta
Kyproksen puntaa) [...] [...] [... [...] [...] [...]
Liikevoitto (-tappio)
(tuhatta Kyproksen
puntaa) [...] [...] [... [...] [...] [...]
Voitto (tappio) ennen
veroja (tuhatta Kyprok-
sen puntaa) [...] [...] [... [...] [...] [...]
(') Tarkastetut tilinpditosasiakirjat.
() M = tulostilit, joita ei vield ole tarkastettu.
() E = arvio.
(*) Business secret.

(33) Eurocypria ennakoi varainhoitovuodelle 2005 noin (37) Edelld kuvatun analyysin perusteella PwC pditteli suuntaa
440 000 Kyproksen punnan suuruista voittoa, miké antavasti, ettd Eurocyprian arvo sijoittuu 12,5-16 miljoo-
tarkoitti edellisiin vuosiin verrattuna huomattavaa suoritus- nan Kyproksen punnan vilille.
kyvyn laskua. Syyni esitettyihin lukuihin oli vuonna 2005
tapahtunut polttoainehintojen jyrkkd nousu, jota ei voitu
siirtaa mat.kustape.n maksettavaksi mgtkanjarJestajlen (38) PwC suoritti Eurocyprian arvosta myds vertailevan mark-
kanssa tehtyjen sopimusten luonteen vuoksi. ki Ivvsin i ) . .

ina-analyysin, jossa se vertasi Eurocypriaa muihin vastaa-
vanlaisiin tai vastaavantyyppistd toimintaa harjoittaviin
) ) ) . o yrityksiin. Tatd pidetddn validina vertailumenetelménd, silla

(34) Diskontatun kassavirran menetelmi antaa késityksen siité, samantyyppisten liikeyritysten toimintaehdot ja tulevaisuu-
minkalaisia tuloksia tulevien vapaiden kassavirtojen arvoon dennakymat riippuvat yhteisista tekijoists, kuten tuotteiden
perustuva liiketoiminta voi tulevaisuudessa antaa. Sen ja palveluiden yleisestd kysynnistd sekd kustannusraken-
tarkoituksena on laskea sijoittajille maksettavien tulevien teesta ja toimintaymparistoisti.
kassavirtojen tdiméanhetkinen arvo. Tuloksena saadut kassa-
virrat on diskontattava edellytetyn tuottoarvon perusteella,
jotta saataisiin aikaan arvio liikketoiminnan timinhetkisestd
arvosta. (39) Koska vertailukohtana ei ollut porssinoteerattuja tilauslen-

toyhtioitd, PwC kdytti vertailussa erilaisia halpalentoyhtioitd
sekd tilaus- ja reittilentoyhti6itd. Laskelma tehtiin ennen

(35) Eurocyprian johto valmisteli nelivuotisen (2006-2009) korkoja, veroja, poistoja ja kuoletuksia (EBITDA eli Earnings
rahoitussuunnitelman, jonka perusteella voitiin paitelld Before Interest, Taxes, Depreciation 'amd Amortization)
yrityksen “loppuarvo”, milli tarkoitetaan siti summaa, 1askettujen tamanh§tk1sten )a"einnakonu]en tulojen pohjalta,
jonka sijoittaja olisi tdlldi hetkelli valmis maksamaan ja_sen .r'nukaan yr1tyks.e.n paioman suuntaa antava arvo
oikeudesta liiketoiminnasta edelld mainitun neljan vuoden sijoittuisi 12,5-13,5 Ir"nl]s)onan Kyproksen punnan vahll.e.
jakson jilkeen saataviin kassavirtoihin. Loppuarvoksi PWC huomautti, ettd tama tulos on samansuuntainen kuin
saatiin 14,54 miljoonaa Kyproksen puntaa, josta sitten diskontatun kassavirran menetelmalld saatu tulos.
diskontattiin 9,35 prosentin pidomakustannusten paino-
tettu keskiarvo. Lopputuloksena oli yrityksen 14,21 miljoo-
nan Kyproksen punnan nettonykyarvo. (40) PwC teki vield kolmannen, lopullisen Eurocypriaa koskevan

arvion, joka perustui tuoreisiin liiketoimiin ja jolla voitiin
PwC:n mukaan arvioida kahden aikaisemmin mainitun
(36) Nettonykyarvoon sovellettiin timin jilkeen joitakin herk- menetelmin kohtuullisuutta. Tama ldhestymistapa perustuu

kyysanalyyseja, jotta voitaisiin ottaa huomioon lukuisia
mahdollisia parametrejd, kuten Yhdysvaltain dollarin ja
Kyproksen punnan vilisen vaihtokurssin vaihtelut (monet
yhtion kustannuksista ovat dollarimédrdisida kun sen tulot
puolestaan ovat eri valuutoissa), erilaiset kasvuennusteet ja
polttoainehintojen  vaihtelut. Niamid herkkyysanalyysit
korostivat Eurocyprian suurta herkkyyttd (yhteinen tekijd
suurimmalle osalle yhteison lentoyhtioitd) valuuttakurssien
ja polttoainehintojen vaihtelulle.

ajatukseen, jonka mukaan liiketoimeen halukkaiden ostajan
ja myyjan tavanomaisen kaupan edellytysten mukaisesti
asettama hinta on hyvd arvon indikaattori. PwC kiytti
maailmanlaajuisen verkostonsa vilitykselld saatavilla olevia
tietoja ja pddtteli timdn menetelmdn avulla Eurocyprian
suuntaa antavaksi arvoksi noin 10,5-13 miljoonaa
Kyproksen puntaa. PWC totesi, ettd timdkin tulos on
samansuuntainen kuin diskontatun kassavirran menetel-
milld saatu tulos.
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Niin ollen ja edelld esitettyjen analyysien perusteella PwC
padtteli, ettd Eurocyprian arvo sijoittuisi 12,5-15,5 miljoo-
nan Kyproksen punnan vilille.

PwC lisdsi vield, ettd sen esittimd Eurocyprian arvoa
koskeva arvio perustui sellaisiin yhtiota koskeviin rahoitus-
suunnitelmiin, joissa Eurocypria olisi edelleen Cyprus
Airwaysiin jollakin tavalla yhteydessi. PwC:n mukaan
tillainen yhteys aiheuttaisi esimerkiksi joitakin esteitd
yhtion laajenemiselle ja rajoittaisi sen kasvua ottaen
huomioon, ettd Eurocypria on Cyprus Airwaysin tytiryhtio.
Eurocyprian asema Cyprus Airwaysin tytdryhtiona rajoittaa
sen mahdollisuuksia kilpailukykyiseen hinnoitteluun palve-
luiden ulkoistamisessa. Jos Eurocypria pysyy osana ryhmad,
on myds todenndkoistd, ettei se voi kilpailla samoilla
reiteilld Cyprus Airwaysin kanssa.

Tamin perusteella PwC paittelee, ettd Eurocyprian arvo
olisi todennikoisesti korkeampi, jos se olisi niistd rajoi-
tuksista riippumaton erillinen yksikko.

HSBC suoritti toisen arvion. HSBC omaksui samanlaisen
lahestymistavan kuin PwC. HSBC:n alkuperdisen arvion
mukaan Eurocyprian pddoman kokonaisarvo olisi 13
miljoonaa Kyproksen puntaa. HSBC suoritti sitten arvoa
koskevan vertailevan arvioinnin, jossa se tarkasteli Eurocy-
priaan verrattavissa olevia porssinoteerattuja yhtioitd.
Tuloksena saatiin Eurocyprian arvoksi 11,8 miljoonaa
Kyproksen puntaa.

HSBC viittasi yhtion herkkyyteen ennen kaikkea polttoai-
neiden hinnoittelun vaihtelulle ja paitteli, ettd yhtion arvon
painotettu  keskiarvo sijoittuisi 12,3-13,8 miljoonan
Kyproksen punnan vilille.

Padoman lisdys

Padoman lisdykselld olisi tarkoitus kattaa negatiivista net-
toarvoa, joka on seurausta Cyprus Airwaysin pdiomaa
kuluttaneista aikaisemmin kertyneistd tappioista. Pddoman
lisdys toteutetaan uusmerkinnalld, jota tarjotaan osakkee-
nomistajille médrasuhteen mukaisesti: 70 % osakkeista
tarjotaan valtiolle ja 30 % yksityisille osakkeenomistajille.
Kyproksen hallituksen mukaan timd padoman lisdys on
sijoitus, joka vastaa markkinataloussijoittajan tekemad
sijoitusta.

Vastasuoritteet

Vastasuoritteiden osalta Kyproksen viranomaiset toistivat
nakemyksensa siitd, ettd lentoyhtio on itse asiassa uudista-
nut toimintaansa vuodesta 2004 lahtien. Lentoyhti6 luopui
tissd yhteydessi vuoden 2004 lopulla kahdesta ilma-
aluksesta ja useista reiteistd sekd pienensi likkennointiti-
heyttd joillakin muilla reiteillddn. Kun otetaan huomioon,
ettd lentoyhtion kalusto koostui vuonna 2004 yhteensd
12 ilma-aluksesta, timd supistus oli viranomaisten mukaan
erittdin merkittava ja vastaavanlaajuisella toiminnan lisdsu-
pistuksella olisi tdssd vaiheessa negatiivinen vaikutus lento-
yhtién pitkin aikavilin elinkelpoisuuteen.

Kyproksen viranomaiset vdittivit myds, ettd Hellas Jetid
koskeva myyntipddtos ja pditos olla uusimatta kolmen
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Hellas Jetin vuokraaman ilma-aluksen sopimusta merkitsi
koko ryhmin kapasiteetin merkittavad pienenemistd, joka
olisi tulkittava vastasuoritteeksi. Vastaavasti Eurocyprian
myynti pienentdisi ryhmin kalustoa edelleen 6 ilma-
aluksella, ja myynnin jilkeen ndmd kaksi yhti6td olisivat
oikeudellisesti ja rahoituksellisesti rijppumattomia.

Kyproksen viranomaisten mielestd rakenneuudistuksen
puitteissa ei ole endd mahdollista toteuttaa vastasuoritteita
ilman ettd rakenneuudistuksen tavoitteen toteutuminen
vaarantuu. Kyproksen viranomaiset korostivat sitd, ettd
Cyprus Airways on erittdin pieni toimija yhteison ilmai-
lumarkkinoilla ja ettd sen toiminta ei todennikoisesti
vaikuta alan kilpailuymparistoon.

Kypros muodostaa ldhinnd kohdemarkkina-alueen, jonka
markkinat ovat vapautuneet jo jonkin aikaa sitten. Talld
hetkelld noin 99 lentoyhtiotd harjoittaa reitti- ja tilauslen-
toja Kyprokselle ja sieltd pois. Kun asiaa tutkitaan
tarkemmin, voidaan todeta, etti 80 % liikenteestdi on
yhteison tai Euroopan talousalueen sisdistd liikennettd, ja
tdssd lilkenteessd markkinat on tdysin vapautettu. Lisaksi 8-
9 % liikenteestd koostuu kolmansista maista perdisin
olevista tilauslennoista, jotka nekin toimivat tdysin vapau-
tuneilla markkinoilla. Jaljelle jaavit 10-11 % koostuu Lahi-
iddstd ja Persianlahden alueelta perdisin olevasta liken-
teestd. Tamdn litkenteen ilmailupoliittiseen tilanteeseen
vaikuttavat kahdenviliset sopimukset Kyproksen ja ndiden
valtioiden wvililli. Kyproksen viranomaiset ovat tdssd
yhteydessd sitd mieltd, ettd Kyproksen ilmailumarkkinoiden
lisavapauttamiselle on vain erittdin rajalliset mahdollisuudet
kansallisin toimin.

Tuensaajan oma rahoitusosuus

Kyproksen viranomaiset haluaisivat selvittdd joitakin omaan
rahoitusosuuteensa liittyvid seikkoja. Cyprus Airways ei ole
onnistunut asettamaan omistamaansa lentokalustoa liike-
pankeilta hakemiensa lainojen vakuudeksi lhinna ilma-
alusten suhteellisen idn vuoksi (yhtion omistamat 7 A320-
ilma-alusta toimitettiin sille vuosina 1989-1993). Cyprus
Airways on tehnyt lainahakemuksia, mutta se on saanut
kielteisid vastauksia useilta liikepankeilta. Hallitus selitti
myos, ettd kaluston osittaista myyntid ei pidetty realistisena
vaihtoehtona, koska sen seurauksena yhtio ei voisi jatkaa
toimintaansa. Eurocyprian myynti oli timéin vuoksi ainoa
realistinen vaihtoehto, ja hallituksen mielestd tytdryhtion
myynti pitdisi katsoa omaksi rahoitusosuudeksi.

Hellas Jet puolestaan lopetti sadnnollisen lentoliikennetoi-
mintansa toukokuussa 2005 ja alkoi reittiliikennepalvelui-
den sijaan toimia lentokoneiden vilittdjind ja tilauslentojen
harjoittajana. Se teki titd varten sopimuksen Trans World
Aviation —nimisen kreikkalaisen yrityksen kanssa. Yhtion
pddomasta oli jo myyty 51 % ja hallitus neuvotteli
parhaillaan yhtion jiljelld olevan osan myynnista.

Kyproksen viranomaisten mielesti my6s vuoden 2007
puoliviliin suunniteltu pddomankorotus on osa rakenneuu-
distukseen kuuluvaa omaa rahoitusosuutta. Viranomaisten
mielestd omana rahoitusosuutena olisi pidettivd myos
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vuonna 2005 tapahtunutta ilma-aluksen (5 miljoonaa
Kyproksen puntaa), A320-ilma-aluksen varamoottorin
(1,7 miljoonaa Kyproksen puntaa) ja varaosien (700 000
Kyproksen puntaa) myyntid, joista saatiin yhteensi 7,4 mil-
joonaa Kyproksen puntaa.

Lopuksi Kyproksen viranomaiset kiinnittivit oman rahoi-
tusosuuden ja rakenneuudistuksen vilisen suhteen osalta
komission huomion pelastamis- ja rakenneuudistustuen
suuntaviivojen kohtaan 56, jossa sdddetddn seuraavaa:

Tuen hyvaksymisedellytykset voivat kuitenkin olla asetetta-
vien vastasuoritteiden ja tuensaajan rahoitusosuuden osalta
joustavampia tukialueilla, jollei alakohtaisissa valtiontuki-
sddnndissd sdddetd toisin.

Viranomaiset huomauttivat vield, ettd vuosien 2000-2006
osalta koko Kyprosta pidetddn yhtend alueena, joka kuuluu
EY:n perustamissopimuksen 87 artiklan 3 kohdan a ala-
kohdan soveltamisalaan, ja ettd Cyprus Airways on erityisen
tarked Kyproksen taloudelle, joka perustuu paljolti matkai-
luun. Tdmédn vuoksi lentoyhtion toimintakapasiteetin
pienentdminen edelleen joko vastasuoritteiden tai erittdin
korkean oman rahoitusosuuden johdosta aiheuttaa viista-
mittd kauaskantoisia seurauksia matkailualalle sekd yleisesti
alueelliselle kehitykselle.

Kolmansien osapuolten esittimit huomautukset

Yksi asianomainen osapuoli lihetti huomautuksensa esite-
tyn madrdajan kuluessa sen jilkeen, kun Kyproksen viran-
omaisille osoitettu kirje oli julkaistu Euroopan unionin
virallisessa lehdessa.

Komissio totesi, etteivdt yhtion kilpailijat esittdneet huo-
mautuksia menettelyn aloittamisen yhteydessa.

PASYPI (Pancyprian Airline Pilots Union, Pancypria-
lentoyhtion lentijien yhdistys)

Huomautuksen lahetti Pancypria Airlinen lentdjien yhdistys
PASYPI, joka halusi esittdd nakemyksensi Cyprus Airwaysin
rakenneuudistussuunnitelmasta ja yhtién hyvisti ja tehok-
kaasta johtamisesta. He esittivit, ettd jos nykyinen raken-
neuudistussuunnitelma hyvaksytadn “timanhetkisen joh-
tamisajattelun” puitteissa, yhtiolle saattaa koitua “erittdin
tuhoisia” seurauksia.

Cyprus Airways ei ollut PASYPLn mielestd esittédnyt
tyontekijoilleen kunnollista ja toteuttamiskelpoista liiketoi-
mintasuunnitelmaa, koska komissio oli hyviksynyt yhtiolle
myonnettdvin pelastamistuen. Rakenneuudistustoimia ei
ollut sovellettu yhtion hallintoon eiké sen toimintaan, mika
oli seurausta poliittisista intresseistd ja kytkoksista.

Yhdistyksen mukaan yhtion palveluksessa on litkaa henki-
l6kuntaa ja yhtion johdon laatimat suunnitelmat henkilos-
ton vahentimiseksi siten, ettd ne vastaisivat kansainvilistd
standardia ja vertailukelpoisia lukuja, eivit olleet toimineet.
Epdonnistumisen syiksi ilmoitettiin poliittiset paineet ja
nikokohdat.
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PASYPI huomauttaa, etteivit yksityiset osakkeenomistajat
osallistu yhtion elinkelpoisuuden tukemiseen ja ettd
kustannusten vihentdmiseen osallistuvat eri osapuolista
vain tyontekijat.

Lentdjien yhdistys kritisoi mys yhtion hallintoa siitd, miten
se oli kohdellut kahta tytiryhtioti eli Eurocypriaa ja Hellas
Jetid. Eurocyprian osalta yhdistys kysyi, onko tdmdin yhtion
myynnilld  kielteisid ja rajoittavia vaikutuksia Cyprus
Airwaysin tulevaisuuteen ja laajenemiseen. Hellas Jetin
osalta yhdistys toteaa, ettei johto ole koskaan kertonut
henkilokunnalle yhtion tappioista eikd ilmoittanut, toimiiko
yhti6 edelleen.

Lopuksi lentdjien yhdistys toteaa, ettd lentoyhtio tarvitsee
uuden litketoimintasuunnitelman ja ettd se on yksityis-
tettava.

Kyproksen viranomaisten vastaus kolmansien
osapuolten esittimiin huomautuksiin

Kyproksen viranomaiset aloittivat vastauksensa lentédjien
yhdistykseltd saamiinsa huomautuksiin toteamalla, etteivit
sen esittamat viitteet olleet perusteltuja ja ettd ne eivit
pohjautuneet vakaisiin litketoiminnallisiin perusteisiin tai
taustaan.

Hallitus kiisti jyrkésti viittaukset siithen, ettd yhtién
toimintaan olisi puututtu poliittisesti, ja totesi, ettd vaikka
hallitus onkin nimittinyt suurimman osan johtokunnan
jasenistd, heilld oli samat velvollisuudet kuin minka tahansa
muun julkisen porssiyhtion johtokunnan jdsenilld. Johto-
kunta tekee ainoastaan yhtion parhaan edun mukaisia
paatoksia.

Hallitus totesi rakenneuudistussuunnitelmasta, ettd suunni-
telman soveltaminen oli kdynnissi ja ettd yhtiossd tapahtu-
vat muutokset olivat jo havaittavissa. Vuosikohtaisten
sdastdjen madrd vastasi rakenneuudistussuunnitelmassa
kaavailtua 19,5 miljoonan Kyproksen punnan siistotavoi-
tetta. Suunnitelman perusajatuksena oli vihentdd kustan-
nuksia, jotta lentoyhtio voisi uudistaa toimintaansa
kilpailukykyisesti. Koska tyovoimakustannukset olivat mer-
kittava tekija, henkilokuntaan kohdistuvia vaikutuksia kuten
irtisanomisia tai palkkojen laskua ei voitu valttda.

Hallitus kumosi PASYPLn esittdmit viitteet liiasta henkil-
kunnasta ja totesi, ettd irtisanottujen, ennen vuoden 2006
yhtion jattivien tyontekijoiden médrd oli arvion mukaan
414 rakenneuudistussuunnitelmassa kaavailtujen 385 tyon-
tekijan sijaan.

Piadgomankorotuksen suhteen hallitus selitti, etti se oli
tarkoitus toteuttaa vuoden 2007 puolivilissd, jolloin
rakenneuudistussuunnitelman  tdytintoonpanosta saadut
konkreettiset tulokset ndkyvit selvisti. Tarkoituksena on
sdilyttdd ennallaan yhtion yksityisten ja julkisten osakkee-
nomistajien vélinen suhde.
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Hallitus selitti, ettd Eurocyprian myyntid pidettiin toimena,
joka auttaisi Cyprus Airwaysid saavuttamaan yhteison
pelastamis- ja rakenneuudistustuen suuntaviivoihin sisalty-
vt yhtion omaa rahoitusosuutta koskevat tavoitteet. Se
totesi, ettd Eurocyprian myynti riippumattoman hinta-
arvion mukaiseen hintaan (13,425 miljoonaa Kyproksen
puntaa) oli tarkoitus toteuttaa vuoden 2006 elokuun alussa.

Hellas Jetin osalta hallitus ilmoitti, ettd Cyprus Airwaysin,
Hellas Jetin ja Trans World Aviation SA:n (jonka toimini-
mend Kreikassa on Air Miles) vilisen kolmikantasopimuk-
sen mukaan Cyprus Airways oli sopinut Hellas Jetin
myymisestd Trans World Aviationille 2 miljoonan euron
hintaan (1,16 miljoonaa Kyproksen puntaa). Ne totesivat,
ettd Cyprus Airwaysin tarkoituksena oli ollut pienentdd
Hellas Jetin liiketappioita mahdollisimman paljon ja luopua
tdstd yhteisyrityksestd heti kun sen aikaisemmin Hellas Jetin
kaluston osalta antamien takeiden voimassaolo paittyi, ja
véittivit, ettd tdtd summaa olisi pidettdvd omana rahoitus-
osuutena.

Hallitus hylkési lentdjien yhdistyksen esittimin pyynnon
uudesta rakenneuudistussuunnitelmasta ja vakuutti, ettei
tamanhetkistd liiketoimintasuunnitelmaa ole tarpeen tar-
kistaa. Hallitus ei sulkenut pois mahdollisuutta yksityistdd
yhtio, jos se saisi houkuttelevan tarjouksen.

Kyproksen viranomaiset toimittivat komission pyynnostd
19. joulukuuta 2006 piivitylld kirjeelldi vuoden 2007
puoliviliin suunniteltua pddomankorotusta koskevia lisitie-
toja. Viranomaisten mukaan julkinen osakeyhtio ei Kyprok-
sen yhtidoikeuden sddnnosten mukaisesti saa tarjota
merkittaviksi osakkeita, joiden hinta alittaa niiden nimelli-
sarvon. Cyprus Airwaysin osakkeita myytiin sithen aikaan
Kyproksen arvopaperipOrssissd hintaan, joka sijoittui 0,15
0,16 Kyproksen punnan vilille, vaikka niiden nimellinen
osakekohtainen arvo oli 0,50 Kyproksen puntaa. Koska
vaikutti siltd, ettd osakkeiden liikkeeseenlaskua nimellisar-
voa vastaavaan tai sen ylittdvddn hintaan ei voida pitdd
onnistuneena toimena, olisi osakepddoman nimellisarvoa
tarpeen alentaa.

Menettely osakepddoman nimellisarvoa vihentdmiseksi on
jo aloitettu, ja yhtio vahentdd tdtd arvoa poistamalla
aikaisemmin kertyneitd tappioita (mikd on sen yhtiojirjes-
tyksen mukaan sallittua). Cyprus Airwaysin johtokunta
aloitti padomankorotusta koskevan menettelyn 12. joulu-
kuuta 2006 pitimassddn kokouksessa jarjestimalld litkkee-
seenlaskun merkintdsitoumuksen. Liike- ja sijoituspankki
Cisco (joka on yksityisessd omistuksessa olevan Bank of
Cyprusin tytaryhtio) on ilmoittanut olevansa halukas
ehdotetun liikkeeseenlaskun merkintisitoumukseen. Cis-
colle maksetaan palkkio Cyprus Airwaysin padomankoro-
tuksen merkintdsitoumuksesta, ja timd palkkio vastaa
timankaltaisesta lifketoimesta maksettua markkinahintaista
korvausta. Sijoituspankin aiesopimuksen kopio on toimi-
tettu komission yksikoille.

Seuraavana kehitysvaiheena oli vuoden 2007 tammikuun
puolivalissd jirjestetty ylimddrdinen yhtiokokous, jossa 75
prosentin enemmisto osakkaista hyviksyi erityisresoluution
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osakepddoman vahentimisestd. Kyproksen alioikeuden
(District Court) olisi sitten ratifioitava erityisresoluutio ja
rekisterditavd se yhtiorekisteriin. Koko menettelyn odote-
taan kestivin 6—7 kuukautta (oikeusistuimelle on tdssi
laskettu 3 kuukautta kasittelyaikaa).

V. TUEN ARVIOIMINEN

Onko kyseessd EY:n perustamissopimuksen 87 artiklan
1 kohdassa tarkoitettu tuki?

EY:n perustamissopimuksen 87 artiklan 1 kohdassa maa-
rdtddn, ettd jasenvaltion myontima taikka valtion varoista
muodossa tai toisessa myonnetty tuki, joka védristdd tai
uhkaa vairistdd kilpailua suosimalla jotakin yritystd tai
tuotannonalaa, ei sovellu yhteismarkkinoille, siltd osin kuin
se vaikuttaa jisenvaltioiden viliseen kauppaan.

Valtionavun kisitettd sovelletaan mihin tahansa suoraan tai
vélillisesti myonnettyyn etuun, joka on rahoitettu valtion
varoin itse valtion tai siirretyn toimivallan nojalla vilittdjand
toimivan elimen toimesta.

Komissio tunnisti menettelyn aloittamisen yhteydessd
kolme rakenneuudistussuunnitelmaan sisaltyvaa tekijaa,
jotka saattavat olla valtionapua, ja komission on niin ollen
tarkasteltava niitd voidakseen maddritelld, onko kyseessd
valtionapu.

Lainatakuu

Cyprus Airwaysin rakenneuudistuskustannukset katetaan
osittain ja véliaikaisesti liikkepankin takaamalla 55 miljoonan
Kyproksen punnan (96 miljoonan euron) markkinaehtoi-
sella lainalla. Kuten tutkintamenettelyn aloittamista koske-
vassa pddtoksessd on selitetty, Kyproksen viranomaiset
aikovat antaa Cyprus Airwaysille valtion lainatakuun tdméan
lainan kattamiseksi.

EY:n perustamissopimuksen 87 ja 88 artiklan soveltamisesta
valtiontukiin takauksina annetussa komission tiedonannossa (*)
médritetadn kriteerit, joilla varmistetaan, ettd takaus ei ole
valtiontukea (katso 4 kohdan 2 alakohtaa). Kaksi tirkedd
kumulatiivista edellytystd ovat seuraavat:

a)  Takaus voitaisiin periaatteessa saada rahoitusmarkki-
noilta markkinaehdoilla.

b)  Tuista maksetaan markkinahinta.

Kisiteltdaviand olevassa tapauksessa kumpikaan ndistd kri-
teereistd ei tdyty, silli Cyprus Airways ei maksa valtiolle
markkinoilla noudatettavia maksuja sen eduksi koituvasta
takauksesta, ja kun otetaan huomioon sen vaikea talou-
dellinen tilanne ja sen jo saama pelastamistuki on erittiin
epatodennakoistd, ettd yhtié olisi yksin voinut saada
tillaisen takauksen.

Lisdksi takaus on myonnetty valtion varoista, koska sen
antajana on suoraan valtio. Takauksen saajana on yksi yhti6
(Cyprus Airways), joka kilpailee muiden yhteison lento-
yhtididen kanssa. Kilpailutilanne on korostunut erityisesti

() EYVL C 71, 11.3.2000, s. 14.
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sen jilkeen, kun lentolitkennemarkkinoiden vapautumisen
kolmas vaihe ("kolmas paketti”) tuli voimaan 1. tammikuuta
1993. Takaus vaikuttaa jasenvaltioiden viliseen kauppaan ja
yhteismarkkinoihin, koska se koskee jisenvaltioiden vili-
seen kuljetustoimintaan osallistuvaa yhtiotd ja vadristdd tai
uhkaa vadristdd kilpailua ndilli markkinoilla.

Valtiontakausta pidetddn timin vuoksi EY:n perustamisso-
pimuksen 87 artiklan 1 kohdan mukaisena valtion tukena.
Myos Kyproksen viranomaiset hyvaksyvit timdn paitel-
min, silli ne ovat takauksen osalta pyrkineet tdyttimiin
pelastamis- ja rakenneuudistustuen suuntaviivoihin sisalty-
vit edellytykset.

Vaikka Kyproksen viranomaisten oli alkuperiisen suunni-
telman mukaan tarkoitus antaa takaus koko 55 miljoonan
Kyproksen punnan suuruiselle lainalle, viranomaiset paatti-
vit pienentdd takauksen kattaman rakenneuudistuslainan
osuuden enintddn 45 miljoonaan Kyproksen puntaan, jotta
ne voisivat rajata tuen minimiin ja taata sen, ettd yhtio
osallistuu riittdvissd maarin omien rakenneuudistuskustan-
nustensa maksamiseen. Lisiksi Kyproksen viranomaiset
tarkensivat, ettd takauksen saanut lainan osa ja takaamaton
lainan osa ovat erillisid lainoja, eikd takaamaton laina ole
millddn lailla riippuvainen takauksen saaneesta lainasta.
Tama tarkoittaa sitd, ettd lentoyhtion on jirjestettdva
vihintddn 10 miljoonan Kyproksen punnan osuus 55 mil-
joonan Kyproksen punnan liikelainasta ilman valtionta-
kausta tai muita valtion toimia.

Eurocyprian myynti

Kyproksen viranomaiset ovat ilmoittaneet, ettd Eurocyprian
myynti on saatettu paitokseen vuoden 2006 elokuussa ja
ettd yhtio myytiin valtiolle 13,425 miljoonan Kyproksen
punnan hintaan. Komission on timén vuoksi tutkittava,
kuinka tdhdn hintaan paadyttiin, tarkasteltava sen paikkan-
sapitavyyttd ja madriteltavi, liittyiko liiketoimeen valtiona-
pua. Tutkintamenettelyn aloittamista koskevan paatoksen
59 kohdan ja seuraavien kohtien mukaan kyseessd saattaisi
olla valtiontuki, erityisesti siind tapauksessa, jos yhtiostd
maksettu hinta on liilan korkea verrattuna sen markkina-
hintaan.

Komissio huomautti tdssd yhteydessd, ettd tihin summaan
on paadytty kahden, sekd myyjin ettd ostajan pyynnostd
laaditun asiantuntijalausunnon perusteella. Komissio on
analysoinut asiantuntijalausunnot yksityiskohtaisesti, ja se
padttelee niiden perusteella, ettd hinta vastaa kiypad
markkinahintaa. Se huomauttaa myos, ettd myyntihinta
on joka tapauksessa pienempi kuin rakenneuudistussuun-
nitelmassa ja tutkintamenettelyn aloittamisen yhteydessd
kaavailtu 15 miljoonaa Kyproksen puntaa. Komissio
padttelee ndin ollen, ettd Eurocyprian myynti ei ole
valtiontukea Cyprus Airwaysille, koska yhtion myyntihinta
ei ylittdnyt sen todellista arvoa.

(86)

(88)

(89)

0)

()

Komissio toteaa vield, ettd Kyproksen viranomaiset olivat
ilmaisseet aikomuksensa, jonka mukaan Eurocypria toimii
jatkossa tdysin itsendisend, Cyprus Airways -ryhmin
ulkopuolisena yhtiond. Komissio katsoo, ettd koska Euro-
cypria pysyy valtion omistuksessa, on olemassa vaara siiti,
ettd yhtio ei toimi tdysin riippumattomasti suhteessa
entiseen emoyhtioonsd. Tdmédn vuoksi komissio aikoo
asettaa Kyprokselle ehtoja voidakseen varmistua siité, ettd
ndmad kaksi yhtiotd ovat ja pysyvit erillising riittdvan kauan
ja ettd ne hoitavat kaiken keskindisen liiketoimintansa
tavanomaisen kaupan edellytysten mukaisesti.

Pidomankorotus

Rakenneuudistussuunnitelman mukaan vuoden 2007 puo-
livilissd eli noin 18 kuukautta rakenneuudistuksen alun
jalkeen Cyprus Airwaysin pddomaa korotetaan noin 14
miljoonalla Kyproksen punnalla. Kyproksen viranomaisten
tarkoituksena on toteuttaa timéd padomankorotus siten, ettd
nykyisten osakkeenomistajien viliset omistussuhteet siily-
vit ennallaan eli ettd yhtion yksityisten ja julkisten
osakkeenomistajien vélinen suhde ei muutu. Tama tarkoit-
taa sitd, ettd valtion maksuosuus korottaa pidomaa 9,8
miljoonalla Kyproksen punnalla (17 miljoonalla eurolla tai
70 prosentilla) ja ettdi muiden osakkeenomistajien osuus
lisdd padomaa 4,2 miljoonalla Kyproksen punnalla (7,3 mil-
joonalla eurolla tai 30 prosentilla).

Komissio on tdmin vuoksi paattinyt mairitelld, onko tissd
tilanteessa maksettavaksi suunniteltu padomankorotuksen
julkinen osuus valtiontukea. Komissio kéyttad paatoksensa
laatimisen perustana markkinataloussijoittajaperiaatetta, eli
lahestymistapaa, jonka yhteisdjen tuomioistuimen tuo-
mio (°) on vahvistanut. Yhteison tuomioistuimen oikeus-
kiytinnon mukaan sen méirittelemiseksi, onko julkinen
rahoitus valtion tukea, on otettava huomioon minkailaisia
todellisia mahdollisuuksia edunsaajayhtiolld olisi saada
vastaavat varat kdyttoonsd tavallisilta pddomamarkkinoilta.
Kyseessd ei ole valtion tuki silloin, kun uusi julkinen
pddoma saadaan sellaisissa olosuhteissa, jotka yksityinen
sijoittaja voi hyviksyd toimiessaan tavallisin markkina-
talouden ehdoin.

Julkisen sijoittajan kdyttdytymistd on siis verrattava yksi-
tyisen sijoittajan oletettuun kayttdytymiseen, kuten sellaisen
yksityisen holding-yhtion tai yksityisen konsernin kayttéy-
tymiseen, joka noudattaa kokonaisvaltaista tai alakohtaista
rakennepolitiikkaa ja jota ohjaavat pidemmin aikavilin
kannattavuusnikymat (%). Vastaavasti komissio on sitd
mieltd, ettd julkisista varoista saadut rahoitusosuudet eivit
ole valtion tukea, jos yksityiset osakkeenomistajat osallistu-
vat toimintaan vahintddn osuudella, joka vastaa niiden
omistamien osakkeiden mdirdd, ja toiseksi jos olosuhteet
vastaavat julkisen sijoittajan tilannetta ja lopuksi jos
yksityisten osakkeenomistajien merkitsemilld osakkeilla on
todellista taloudellista merkitystd. Komission mielestd

Katso asia C-482/99, tuomio 16.5.2002, Kok. 2002, s. 1-4397, sckd

asia C-328/99, Italia v komissio, julkisasiamies Geelhoedin kanta
27.9.2001 ja asia C-399/00, SIM 2 Multimedia SpA v komissio,
julkisasiamies Geelhoedin kanta 27.9.2001.

Asia C-305/89, Italia v. komissio, tuomio 21.3.1991, Kok. 1991, s. I-
1603, 20 kohta, ns. Alfa Romeo -tapaus.
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julkisten ja yksityisten sijoittajien tasavertainen asema on
taattu silloin, kun joku litkepankki tai sijoittaja suostuu
etukiteen ja markkinaehdoilla takaamaan yksityisten sijoit-
tajien osallistumisen pddomankorotukseen samoin ehdoin,
joita julkiselle sijoittajalle tarjotaan. Yhteisojen ensimmadisen
oikeusasteen tuomioistuin (’) ja Euroopan yhteis6jen tuo-
mioistuin ovat sddnnollisesti soveltaneet titad rahoitus-
osuuksien vastaavuuteen perustuvaa lihestymistapaa.

Kasiteltdvand olevassa tapauksessa liike- ja sijoituspankki
Cisco on suostunut markkinaehdoilla vastaamaan yksityis-
ten sijoittajien merkintdsitoumuksesta sen mairan osalta,
joka vastaa 30 prosenttia ehdotetusta padomankorotuk-
sesta. Kyproksen viranomaiset ovat lisdksi tarkentaneet, ettd
kaikki osakkeenomistajat ostavat osakkeita samaan hintaan,
jonka Cyprus Airways ja Cisco mdirittelevdt yhdessid, ja
samoilla markkinaehdoilla kuin yksityiset sijoittajat.

Komissio on saanut tihin liittyen kopion 14. joulukuuta
2006 péivitystd aiesopimuksesta, jonka Cisco ldhetti
Cyprus Airwaysille ja jossa pankki hyviksyy padomankoro-
tusoperaation menestystd koskevan sopimuksen laatimisen.
Cisco on lisdksi tarkastellut rakenneuudistussuunnitelmaa ja
padomankorotusta yksityiskohtaisesti ennen kuin se sitou-
tui vastaamaan yksityisten sijoittajien investoinneista.
Lisiksi se aikoo ennen lopullisen sopimuksen tekemistd
tehdd due diligence —tarkastuksen (tai teettdd sellaisen),
jollainen kaikkien sijoittajien on tehtdvad ennen operaation
kdynnistimistd. Talld tavoin pankki voi varautua operaa-
tioon kaikin tarvittavin vakuuksin ja takauksin ja mukaut-
taa tarjoustaan ottamiinsa riskeihin. On huomattava, ettd
timd pankki ei ole suoraan tai vilillisesti kyseisen
jasenvaltion madraysvallassa. Lopullinen takaussopimus
allekirjoitetaan Ciscon kanssa lahelld osakeannin alkua, ja
se sisaltda lausekkeet ja sitoumukset, jotka timéantyyppisiin
sopimuksiin yleensd sisdltyvit parhaiden kansallisten ja
kansainvilisten kdytintojen mukaisesti.

Lopullisen takaussopimuksen tekemiselle asetetut ehdot
voidaan jakaa kahteen ryhmain. Ensimmdiseen ryhmiin
kuuluvat ehdot liittyvit suhteellisen tavanomaisiin tekijoi-
hin eivitkd vaikuta suoraan komission tekemain arviointiin
vaan pelkdstddn sopimuksen kdytinnon taytintoonpanoon.
Niitd ovat muun muassa seuraavat:

a)  Sellaisia poikkeuksellisia olosuhteita ei saa olla, jotka
voivat vaikuttaa kielteisesti operaation toteutukseen.

b)  Pankille on toimitettava kaikki relevantit tiedot Cyprus
Airwaysin taloudesta, rahoituksesta ja hallinnosta.

¢) Pankin on oltava mukana operaation menettelyiden
maédrittelyssa.

Toiseen ryhmain kuuluvat pankin aiesopimuksessaan
mainitsemat ehdot voivat sen sijaan vaikuttaa komission
arviointiin, minkd vuoksi ne on analysoitava yksityis-
kohtaisesti. Kyseiset ehdot ovat seuraavat:

Asia T-296/97, Alitalia v komissio, ensimmdisen oikeusasteen
tuomioistuimen tuomio 12.12.2000, Kok. 2000, s. 1I-3871,
81 kohta.

(94)

(95)

(96)

97)

a)  Osakkeiden merkintihinnan ja porssikurssin vilinen
ero.

b)  Rahoituslaitoksen operaatiosta korvaukseksi perimat
palkkiot/korvaukset.

¢) Pankin ja valtion (Cyprus Airwaysin pddosakkeen-
omistaja) laatima sopimus siitd, ettd ne molemmat
osallistuvat osakepddoman korotukseen.

Mité tulee uusien osakkeiden merkintihintaan, Cisco ja Cyprus
Airways ovat paittineet, ettd liikkeelle laskettavien uusien
osakkeiden hinta tai korkein ja alin noteeraus mairitetddn
yhdessd markkinakdytintojen mukaisesti operaation alussa
vallitsevissa osakemarkkinaolosuhteissa. Kypros on vahvis-
tanut komissiolle, ettd kidytdssid on yhtendinen hinta kaikkia
merkitsijoitd varten ja ettei takaajalle myonnetd erityistd
alennusta.

Mitd tulee toiseksi pankeille palkkioina suorittaviin korvauksiin,
ndmd korvaukset perustuvat sithen osaan operaation
arvosta (30 %), joka merkitddn vapailla markkinoilla.
Kyproksen viranomaiset ovat ilmoittaneet, ettd Ciscolle
maksettava palkkio vastaa markkinakdytintoja Euroopan
keskeisilld porssimarkkinoilla, kun on kyse vastaavien
osakesijoitusoperaatioiden toteutuksen takaamisesta mark-
kinoilla. Komissio voi niin ollen pditelld, ettd Cyprus
Airwaysin ja Ciscon vilinen litketoimi on timédntyyppisiin
operaatioihin sovellettavien markkinaehtojen mukainen ja
ettei se johda siihen, ettd pankki maksaa alempaa hintaa
osakkeista, jotka se mahdollisesti merkitsee. Nain ollen
pankille maksettavilla palkkioilla ei ole sellaista vaikutusta,
ettd pankki voisi niiden vuoksi osallistua operaatioon
edullisemmin ehdoin kuin valtio tai muut osakkeenomista-
jat.

Mité tulee kolmanneksi sekd valtion ettd pankin esittamddn
vaatimukseen siitd, ettd toinen osapuoli osallistuu péddomanko-
rotukseen, komissio painottaa, ettd timd molempien osa-
puolten esittdmd vaatimus on olennainen ja ratkaiseva
seikka, joka takaa pidomankorotuksen onnistumisen.

Komissio panee my6s merkille Kyproksen viranomaisten
antaman sitoumuksen toimittaa komissiolle pankkien
kanssa tehdyt lopulliset sopimukset, jotka sisdltdvit kyseiset
viralliset ja varauksettomat merkintdsitoumukset, valitt6-
misti niiden tekemisen jilkeen ja ennen kuin valtion
viranomaiset ovat osallistuneet uuteen padomankorotuk-
seen. Toinen Kyproksen viranomaisten antama sitoumus on
se, ettd ne esittdvit operaation jilkeen selvityksen, missd
laajuudessa kyseiseen pidomankorotukseen on tosiasialli-
sesti osallistuttu. Taltd osin komissio lihtee siitd, ettei ole
olemassa liitinnais- tai implisiittisid sopimuksia, joiden
nojalla Kyproksen valtio voisi vapauttaa pankin velvoittees-
taan, jos markkinat eivdt merkitsisi pddomakorotuksen
osakeantia riittdvdssd mddrin. Komissio kiinnittdd mitd
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suurinta huomiota siihen, etti niitd sitoumuksia noudate-
taan tiukasti, silldi komission on niiden perusteella voitava
tarkistaa, ettd timan padtoksen ehtoja noudatetaan.

Tdmd operaatio antaa yksityisille markkinoille mahdolli-
suuden merkitd uusannin osakkeita merkittdvissi maarin
(jopa 30 prosentin enimmaiismadrddn asti) samoin ehdoin
kuin julkiset osakkeenomistajat, koska osakkeiden hinta on
sama ja kuhunkin osakkeeseen liittyvit oikeudet ovat samat
kaikkien osakkeenomistajien osalta.

Yhteenvetona voidaan tidmdn analyysin ja komission
vakiintuneen kaytinnon sekd yhteison tuomioistuimen
oikeuskiytinnon mukaan todeta, ettd valtion osallistumista
padomankorotukseen yhdessi yksityisten sijoittajien kanssa
on tarkasteltava erillisend ja muista rakenneuudistustoi-
mista rijppumattomana toimena. Vuoden 2007 puoliviliin
suunniteltuun padomankorotukseen osallistuvat samanai-
kaisesti sekd julkiset ettd yksityiset osakkeenomistajat, ja
siksi valtion osallistumista ei voi pitdd valtion tukena, mikali
taytetddn edelld esitetyt ehdot siitd, ettd pddomankorotuk-
sesta vastaa lilkepankki siten, etté taataan sekd julkisten ettd
yksityisten sijoittajien osakkeenomistajien tosiasiallinen,
samanaikainen osallistuminen ja ettd julkisten ja yksityisten
osakkeenomistajien viliset omistussuhteet sdilyvit ennal-
laan.

(100) Komissio huomauttaa kuitenkin, ettd yhteison tuomiois-

tuinten oikeuskdytinnossi todetaan, ettd pelkdstddn se
seikka, ettd julkinen yritys on jo tehnyt tytdryhtiéonsd pdd-
omasijoituksia, joita on pidetty tukena, ei lihtokohtaisesti estd
pitamdstd mychempdd péddomasijoitusta sellaisena sijoituksena,
joka tayttad markkinatalouden ehdoin toimivan  yksityisen
sijoittajan kdyttdytymiseen perustuvan arviointiperusteen. Kui-
tenkin, kun Ryseessi on se, ettd sama sijoittaja on tehnyt kahden
vuoden aikana kolme padomasijoitusta, joista kaksi ensimmaistd
eivdt tuottaneet mitddn, komission kuuluu tarkastaa, voitiinko
kolmas pddomasijoitus jarkevdsti erottaa kahdesta ensimmdisestd
ja voitiinko sitd pitdd itsendisend sijoituksena yksityisen sijoittajan
kdyttdytymiseen perustuvaa arviointiperustetta sovellettaessa.

Ensimmadisen oikeusasteen tuomioistuin katsoo, ettd seikkoja,
joilla on tdssi tapauksessa merkitystd arvioitaessa sitd, voitiinko
kolmas pddomasijoitus jarkevdsti erottaa kahdesta ensimmdisestd
ja voitiinko sitd pitdd itsendisend sijoituksena yksityisen sijoittajan
kayttdytymiseen perustuvaa arviointiperustetta sovellettaessa, ovat
erityisesti kyseisten péddomasijoitusten aikajdrjestys, niiden tarkoi-
tus ja tytaryhtion tilanne, silloin kun kunkin padomasijoituksen
tekemisestd pddtettiin (5).

(101) Kasiteltdvana olevan tapauksen osalta komissio huomaut-

taa, ettd vaikka valtio ja yksityiset osakkeenomistajat voivat
pddomankorotuksen yhteydessd merkitd osakkeita samaan
hintaan ja vaikka kuhunkin uuteen osakkeeseen liittyvit
oikeudet ovat samat kaikkien osakkeenomistajien osalta,
valtio toimii kuitenkin samalla edunsaajan merkittivin
lainan takaajana. Tdmdn seikan vaikutus ulottuu pitkalle
pddomankorotuksen jilkeen, ja valtio ostaa lisiksi raken-
neuudistuksen kohteena olevan yhtion tytaryhtion. Kun
otetaan huomioon padomankorotuksen ja ndiden kahden

(®) Asia T-11/95, BP Chemicals Ltd v. komissio, Kok. 1998, s. 1I-3235,

kohdat 170 ja 171.

toimen yhteisvaikutus, ei kuitenkaan ole valttimatontd
arvioida tarkasti, tapahtuuko valtion ja yksityisten osakkee-
nomistajien osallistuminen padomankorotukseen aivan
toisiaan vastaavin ehdoin, silli komission mielestd edelld
esitetyn analyysin perusteella on selvéi, ettd vaikka valtion
osallistumista padomankorotukseen pidettaisiinkin valtion
tukena, tdmdn valtion tuen katsottaisiin sopivan yhteis-
markkinoille.

Arvioinnin oikeusperusta

(102) Koska komissio on todennut, ettd Cyprus Airwaysin

rakenneuudistuksen osittaiseen rahoittamiseen tarkoitettu
valtion takaama 55 miljoonan Kyproksen punnan pitka-
aikainen laina on valtion tukea ja ettd valtion osallistumi-
nen padomankorotukseen saattaa sisiltdd valtion tueksi
katsottavia osatekijoitd, komission on tarkasteltava tuen
soveltuvuutta yhteismarkkinoille.

(103) Tamédn vuoksi on tarpeen tutkia kyseisen tuen soveltu-

vuutta ottaen huomioon EY:n perustamissopimuksen
87 artiklan 2 ja 3 kohta, jossa mddritddn poikkeuksista
87 artiklan 1 kohdassa vahvistettuun yhteismarkkinoille
soveltumattomuutta koskevaan yleissdantoon.

(104) EY:n perustamissopimuksen 87 artiklan 2 kohdan poik-

keuksia ei sovelleta kisiteltivani olevaan asiaan, koska
kyseiset tukitoimenpiteet eivit ole luonteeltaan sosiaalisia
eikd niitd myonnetd yksittdisille kuluttajille. Niilld ei
myoskéddn korvata luonnonmullistusten tai poikkeuksellis-
ten tapahtumien aiheuttamaa vahinkoa, eikd niitd myon-
netd Saksan liittotasavallan alueille, joihin Saksan jako on
vaikuttanut.

(105) Téssd asiassa ei voida soveltaa 87 artiklan 3 kohdan a, b ja

d alakohdan poikkeuksia, koska tuella ei edistetd talou-
dellista kehitysta alueilla, joilla elintaso on poikkeuksellisen
alhainen tai joilla vajaatyollisyys on vakava ongelma, silld ei
edistetd Euroopan yhteistd etua koskevaa tirkedd hanketta
tai poisteta jasenvaltion taloudessa olevaa vakavaa hiiriotd
eikd silld edistetd kulttuuria tai kulttuuriperint6d.

(106) Ndin ollen ainoastaan 87 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdan

poikkeusta voidaan soveltaa. 87 artiklan 3 kohdan c ala-
kohdan mukaisesti valtion tuki on mahdollista hyviksya
tietyn taloudellisen toiminnan tai talousalueen kehityksen
edistdmiseen, jos tuki ei muuta kaupankdynnin edellytyksid
yhteisen edun kanssa ristiriitaisella tavalla.

(107) Yhteison puitteina voidaan niin ollen tuen soveltuvuutta

koskevaa pddtostd tehtdessd kdyttdd yhteison pelastamis- ja
rakenneuudistustuen suuntaviivoja sekd jo aikaisemmin
mainittuja vuoden 1994 suuntaviivoja.

Suunniteltujen toimenpiteiden soveltuvuus
yhteismarkkinoille

(108) Komission on timin vuoksi arvioitava, noudatetaanko

rakenneuudistussuunnitelmassa sovellettavien suuntaviivo-
jen sddnnoksid. Perusperiaatteena (yhteison pelastamis- ja
rakenneuudistustuen suuntaviivojen 31 kohta) olisi sen
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vuoksi oltava, ettd rakenneuudistustuki hyviksytdan vain, kun
voidaan osoittaa, ettei sen myontdminen ole yhteison edun
vastaista. Tamd on mahdollista vain silloin kun tuki tdyttdd
tiukat perusteet ja kun mahdolliset kilpailua vdadristdvit
vaikutukset tasapainottuvat yrityksen toiminnan jatkumisen
tuomilla eduilla (...) ja periaatteessa riittavilld vastasuoritteilla
kilpailijoiden hyvdksi.”

(109) Suuntaviivoissa luetellaan sitten joitakin edellytyksid, joiden

tdyttyessd tukea voidaan myontda.

Yrityksen tukikelpoisuus

(110) Komission on ensin médriteltdvd, voidaanko Cyprus

Airwaysille myontdd rakenneuudistustukea yhteison pelas-
tamis- ja rakenneuudistustuen suuntaviivojen mukaisesti.
Suuntaviivojen 9 kohdassa todetaan, ettd vaikeuksissa
olevalle yritykselle ei ole yhteison maaritelmad ja lisitddn,
ettd "komissio katsoo (...) kuitenkin, ettd kyse on vaikeuksissa
olevasta yrityksestd, jos yritys ei pysty omilla taikka omistajilta/
osakkailta tai luotonantajilta saaduilla varoilla pysdyttamddn
tappiollista  kehitystd, joka johtaa ldhes varmasti yrityksen
toiminnan loppumiseen lyhyelld tai keskipitkdlld aikavalilld, jos
viranomaiset eivdt puutu tilanteeseen”.

(111) Suuntaviivoissa (10 kohta) todetaan, ettd “yritys katsotaan

periaatteessa ndissd suuntaviivoissa tarkoitetuksi vaikeuksissa
olevaksi yritykseksi sen koosta riippumatta seuraavissa olosuh-
teissa: a) jos kyse on yhtidstd, jonka osakkaiden vastuu on rajattu
ja joka on menettinyt yli puolet merkitystd padomastaan ja yli
neljdnnes pddomasta on menetetty viimeksi kuluneiden 12
kuukauden aikana”.

(112) Lisdksi 11 kohdassa todetaan, ettd *vaikka mikddn 10 koh-

dassa esitetyistd olosuhteista ei ole kdsilld, yrityksen voidaan silti
katsoa olevan vaikeuksissa, etenkin jos vaikeuksissa olevan
yrityksen tavanomaiset merkit, kuten kasvavat tappiot, litkevaih-
don  supistuminen, varastojen kasvu, ylikapasiteetti, tulorahoi-
tuksen pienentyminen, lisddntyvd velkaantuminen,
korkokustannusten nousu ja nettoarvon heikentyminen tai sen
katoaminen, ovat nahtavissa”.

(113) Komissio totesi menettelyn aloittamisen yhteydesss, ettd

Cyprus Airways on yhtio, jonka osakkaiden vastuu on
rajattu ja joka on menettinyt huomattavan osan rekiste-
r0idystd pddomastaan. 31. joulukuuta 2003 Cyprus
Airwaysin rekisteroity pddoma oli 55 miljoonaa Kyproksen
puntaa (95 miljoonaa euroa), mutta 31. joulukuuta 2004
mennessi se oli edellisten 12 kuukauden aikana menetta-
nyt 26,2 miljoonaa Kyproksen puntaa (44,8 miljoonaa
euroa) eli ldhes 50 % osakepddomastaan.

(114) Komissio totesi, ettd ryhmin tappiot (joiden syynd oli

lahinnd Cyprus Airways) kasvoivat 20,9 miljoonasta
Kyproksen punnasta vuonna 2003 yhteensd 39,4 miljoo-
naan Kyproksen puntaan vuoden 2004 loppuun mennessi.
Cyprus Airwaysin osakkeenomistajien padoma oli ndin
ollen pienentynyt 55,6 miljoonasta Kyproksen punnasta
(95 miljoonasta eurosta) vuonna 2003 yhteensi 14,4
miljoonaan Kyproksen puntaan (25 miljoonaan euroon)
vuonna 2004. Kun otetaan huomioon yhtion vaikea
taloudellinen tilanne, on erittdin epitodennikoistd, ettd

yhtio voisi saada markkinatalouden ehtoihin perustuvaa
rahoitusta.

(115) Komissio pddtteli tdmdn vuoksi 3. toukokuuta 2005

tekemdassddn Cyprus Airwaysille myonnettivad pelastamis-
tukea koskevassa pdatoksessd, ettd Cyprus Airways tosiaan
on yhteison pelastamis- ja rakenneuudistustuen suuntavii-
vojen mukainen vaikeuksissa oleva yritys. Komissio padtyi
samaan lopputulokseen myds menettelyn aloittamisen
yhteydessa. Cyprus Airwaysille voidaan néin ollen myontad
rakenneuudistustukea yhteison pelastamis- ja rakenneuu-
distustuen suuntaviivojen mukaisesti.

Pitkn aikavilin elinkelpoisuuden palauttaminen

(116) Toinen (yhteison pelastamis- ja rakenneuudistustuen suun-

taviivojen 35 kohdassa esitetty) téytettavd edellytys on
seuraava: “Rakenneuudistussuunnitelman toteuttamisajan on
oltava mahdollisimman lyhyt, ja suunnitelman on mahdollistet-
tava yrityksen pitkdn aikavdlin elinkelpoisuuden palautuminen
kohtuullisessa ajassa yrityksen tulevia toimintaedellytyksid koske-
vien realististen oletusten perusteella”.

(117) Suuntaviivojen 37 kohdan mukaan "Rakenneuudistussuunni-

telmassa on esitettavd yrityksen muuttamista siten, ettd se voi
rakenneuudistuksen jilkeen vastata itse kaikista kustannuksis-
taan, omaisuuserien arvon alentuminen ja rahoituskulut mukaan
luettuina. Rakenneuudistuksen ldpikdyneen yrityksen oman
pddoman tuoton on oltava riittdvan korkea, jotta se voi kilpailla
omin voimin”.

(118) Tahdn mennessd yhtio on rakenneuudistuksen puitteissa

pienentdnyt kustannuksiaan 19,5 miljoonalla Kyproksen
punnalla ja irtisanonut enemmin henkilokuntaa kuin
rakenneuudistussuunnitelmassa edellytettiin. Rakenneuu-
distussuunnitelmaan sisaltyi 385 tyontekijan vahentiminen
(tyontekijoitd yhteensd 1800), ja lopulta 414 tyontekijaa
kdytti hyvakseen mahdollisuutta lahted yhtiostd. Tama
kustannuspohjan merkittdvd pieneneminen, yhtioon jdi-
vien tyontekijoiden osalta neuvotellut palkkaleikkaukset
sekd tuotannon kasvu ja paremmat tyomenetelmit luovat
merkittdvid sadstojd, ja niiden on tarkoitus antaa yhtiolle
tarvittavaa joustovaraa ja sopeutumiskykyd tavoitteiden
saavuttamista varten.

(119) Komission mielestd Cyprus Airwaysin pitéisi kyetd menes-

tyksekkédsti toteuttamaan rakenneuudistuksensa maardajan
puitteissa. Vaikka pelastamistuen myOntimisestd (touko-
kuussa 2005) on kulunut vasta 18 kuukautta, yhtion
tulokset ovat jo hieman odotettua parempia. Jatkossa
yhtion olisi tulosten parantamiseksi kiinnitettiva huomiota
tyontekijoidensd mielipiteisiin ~ siitd, kuinka tarvittava
rakenneuudistus on suoritettava. Rakenneuudistuksen hal-
linnointi on erittdin tirkedd tdimantyyppisissd tapauksissa,
ja kolmansilta osapuolilta saadut huomautukset osoittavat,
ettd erityisesti tdssd tapauksessa hallinnointi voi olla
erityisen tdrkedd.

(120) Valtion osittain takaaman 55 miljoonan Kyproksen punnan

(96 miljoonan euron) pitkdaikaisen lainan osalta Kyproksen
viranomaiset ovat osoittaneet, ettd timid summa (ja
Eurocyprian myynnistd saatava myyntituotto) kdytetddn
tulevina vuosina lentoyhtion rakenneuudistusta varten
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maksetun pelastamistuen takaisinmaksuun. Vuoden 2007
puoliviliin suunniteltu 14 miljoonan Kyproksen punnan
padomankorotus kaytetddn jiljelli olevan velkasumman
pienentimiseen. Rakenneuudistussuunnitelmaa toteutetaan
tiiviisti yhdessd kustannussdastosuunnitelman kanssa, jotta
tulot voitaisiin maksimoida. Yhtion tuloja on tarkoitus
vahitellen kasvattaa, jotta jaljelld olevaa lainasaldoa voitai-
siin maksaa takaisin tulojen avulla.

(121) Komission on myds arvioitava, vastaavatko rakenneuudis-

tuksen perustana olevat oletukset todellisia olosuhteita ja
vastaavatko ennusteet suuntaviivoihin sisiltyvid edellytyk-
sid Yhteison pelastamis- ja rakenneuudistustuen suuntavii-
vojen 35 kohdassa edellytetddn, ettd “tdmd suunnitelma, joka
sisaltdd kaikki tarpeelliset tiedot, kuten selvityksen markkinoista,
on esitettdvi komissiolle. Elinkelpoisuuden paranemisen on
perustuttava pddasiassa rakenneuudistussuunnitelman sisaltamiin
yrityksen sisdisiin toimenpiteisiin. Se voi perustua hintojen tai
kysynndn muutosten kaltaisiin ulkoisiin seikkoihin, joihin yritys ei
voi itse paljoa vaikuttaa, vain siind tapauksessa, ettd markkinoi-
den kehittymisestd esitetyt arviot ovat yleisesti hyvaksyttyj.
Rakenneuudistus edellyttid luopumista sellaisesta toiminnasta,
joka olisi rakenneuudistuksesta huolimatta edelleen tappiollista”.

(122) Téssd yhteydessd voidaan tarkistaa, ettd rakenneuudistus-

suunnitelman timd osa on toteutunut suunnitelmien
mukaisesti. Komissio viittaa tdssd tapauksessa liikkennemaa-
rien ja markkinoiden kehityksen osalta kahteen riippumat-
tomaan tutkimukseen, jotka suoritettiin Eurocyprian
arvioinnin yhteydessd, siind médrin, kuin nidma liittyvat
Kyproksen ilmailumarkkinoiden kehitykseen.

(123) Rakenneuudistussuunnitelman mukaan Kyproksen lento-

liikenteen oletetaan kasvavan keskimdairin 3,5 prosentilla
vuodessa jakson 2005-2010 aikana, kun taas Cyprus
Airwaysin liikenne kasvaa arvioiden mukaan keskimadrin
2,4 prosentilla vuodessa jaksolla 2005-2010. PwC:n
laatiman raportin mukaan Kyproksen lentoliikenteen
kokonaiskasvuennuste on kansainvilisen lentokuljetuslii-
ton IATA:n mukaan 4,3 % vuosina 2006-2008. Tami
viittaisi - sithen, ettd suunnitelmassa huomioon otetut
oletukset olivat jarkevid. Nain ollen rakenneuudistussuun-
nitelmaan sisdltyvit Cyprus Airwaysin tuloksia koskevat
ennusteet vaikuttavat uskottavilta, kun otetaan huomioon
muut yhtion toteuttamat rationalisoinnit.

(124) Edelld esitetyt tekijat huomioon ottaen komissio on sitd

mieltd, ettd Cyprus Airways kykenee litketoimintasuunni-
telmansa mukaisesti saavuttamaan taloudellisen elinkelpoi-
suutensa kohtuullisessa ajassa.

Vastasuoritteet

Cyprus Airways

(125) Yhteison pelastamis- ja rakenneuudistustuen suuntaviivojen

38 kohdassa edellytetddn seuraavaa: “jotta kaupankdynnin
edellytyksid  haittaavat vaikutukset olisivat mahdollisimman
vahdiset, on toteutettava vastasuoritteita niin, ettd tavoitellut
mydnteiset vaikutukset ovat kielteisic suuremmat. Muutoin tuen
katsotaan olevan ristiriidassa yhteisen edun kanssa ja sen vuoksi
soveltumaton yhteismarkkinoille”.

(126) Suuntaviivojen 39 kohdassa tarkennetaan vield, ettd

"yastasuoritteisiin voi kuulua omaisuuserien myynti, kapasiteetin
tai markkinaldsndolon supistukset ja kyseisille markkinoille
pddsyn esteiden vahentdminen. Arvioidessaan, ovatko vastasuo-
ritteet - asianmukaisia, komissio ottaa huomioon markkina-
rakenteen ja kilpailuedellytykset varmistaakseen, etteivit tallaiset
toimenpiteet heikennd markkinarakennetta (...)".

(127) Komission on tdmin vuoksi tarkasteltava rakenneuudis-

tusta ja madriteltavd, onko Cyprus Airwaysin ja Cyprus
Airways

-ryhmén suhteen toteutettu tarvittavat toimet, jotta tuen
kilpailua vaaristavat vaikutukset voitaisiin minimoida.

(128) Yhtio aloitti vuoden 2004 lopussa toimintasuunnitelman

tdytintoonpanon ja poisti kalustostaan kaksi ilma-alusta,
joista toinen vuokrattiin miehistéineen Eurocyprialle. Yhti6
luopui joistakin aikaisemmin harjoittamistaan reiteista,
kuten Varsovasta, Budapestistd ja Colombosta.

(129) Téssd yhteydessi lentoyhtion kalusto pieneni yhdelld ilma-

aluksella vuoden 2004 lopussa. Rakenneuudistussuunni-
telman taytintoonpanon hetkelld Cyprus Airways harjoitti
toimintaansa 10 ilma-aluksella (joista 2 oli A319-, 6 A320-
200- ja 2 A330-200-alusta) ja vuokrasi lisiksi miehistoi-
neen Eurocyprialle yhtd A320-200-alusta. Tami vuokra-
jarjestely pdattyi vuoden 2006 kesikauden lopussa. Lisaksi
komissio huomauttaa, ettd lentolitkenteen kasvuennusteet
vaihtelevat keskimddrin 3,5 prosentista 4,3 prosenttiin
vuodessa jakson 2005-2010 aikana, kun taas Cyprus
Airwaysin liikenne kasvaa arvioiden mukaan keskimédarin
2,4 prosentilla vuodessa jaksolla 2005-2010, mikd johtaa
sithen, ettd yhtion markkinaosuus pienenee jakson aikana
26,6 prosentista enintddn 23,2 prosenttiin Komissio pitda
todennikoisend ajatusta, jonka mukaan yhtion kaluston tai
markkinaosuuden pienentiminen edelleen voisi vaarantaa
sen mahdollisuudet palauttaa toimintakykynsd ilman ettd
siitd koituisi merkityksellisia kaupallisia mahdollisuuksia
kilpailjjoille.

(130) Komissio pyysi menettelyn aloittamisen yhteydessd erityi-

sesti kolmansien osapuolten nikemyksid tdhdn liittyen,
mutta se ei saanut asiaa koskevia huomautuksia.

(131) Lisdksi komissio korostaa sitd, ettd yhteison pelastamis- ja

rakenneuudistustuen suuntaviivojen 55 kohdassa edellyte-
tddn seuraavaa: “Taloudellinen ja sosiaalinen yhteenkuuluvuus
on (...) yksi yhteison ensisijaisista tavoitteista. (...) Komission on
siis otettava huomioon aluekehitystarpeet arvioidessaan tukia-
lueilla myonnettavid rakenneuudistustukea”. Lisdksi suuntavii-
voissa (56 kohta) edellytetddn, ettd “tuen hyvak-
symisedellytykset voivat kuitenkin olla asetettavien vastasuorittei-
den ja tuensaajan rahoitusosuuden osalta joustavampia tukia-
lueilla (...)".

(132) Téssd yhteydessd on muistettava, ettd 1 toukokuuta 2004 ja

31 joulukuuta 2006 viliselld jaksolla (%) koko Kypros oli
tukikelpoinen EY:n perustamissopimuksen 87 artiklan,
3 kohdan c alakohtaan sisdltyvin poikkeuksen mukaisesti.

(°) Valtion tuki CY 14/2003 — KYPROS -aluetukikartta 2004-2006
(C(2004) 17571, 28.4.2004).



L 49/38

Euroopan unionin virallinen lehti 22.2.2008

Vuosina 2007-2013 kahden 50 prosenttia Kyproksen
véestostd kattavan alueen olisi EY:n perustamissopimuksen
87 artiklan, 3 kohdan c alakohtaan sisiltyvin poikkeuksen
mukaisesti oltava tukikelpoisia vastaanottamaan alueellista
investointitukea, jonka intensiteetti on 15 prosenttia.
Kyproksella on useita alueellisia ja siksi pysyvid ominais-
piirteitd, jotka vaikuttavat sen sosiaalis-taloudelliseen kehi-
tykseen. Kyproksen syrjdinen eteldinen sijainti aiheuttaa
vilittomid ongelmia, jotka liittyvit muille Euroopan
unionin alueille padsemiseen, ja timan seurauksena lento-
ja meriliikenne, ja erityisesti lentoliikenne, on maan
kannalta erityisen tirkedssd asemassa. Tamd on tirkedd,
silli lentomatkailu on ainoa luotettava keino jdrjestdd
lifkeyritysten matkustajaliikenne. Eurostatin vuoden 2003
eri maiden "ilmailuriippuvuutta” kuvaavista tilastoista (1°)
kéy ilmi, ettd Kypros on kaikista jasenvaltioista riippuvaisin
lentoliikenteestd.

Pidtelma

(133) Ottaen huomioon edelld mainitut seikat, Kyproksen lento-

litkennemarkkinoiden erityispiirteet sekd sen seikan, ettd
Cyprus Airways on jo vahentinyt kalustoaan ja ettd
aikaisempi tytdryhtio Eurocypria toimii nyt oikeudellisesti
ja rahoituksellisesti itsendisend yrityksend eikd Cyprus
Airways endd omista tai kontrolloi sitd, komissio pdattelee,
ettd Kyproksen viranomaiset ovat ehdottaneet riittavia
vastasuoritteita korjatakseen rakenneuudistuksen aiheutta-
maa markkinoiden vaaristymista.

Tuki on rajattava valttamdttomddn

(134) Yhteison pelastamis- ja rakenneuudistustuen suuntaviivojen

43 kohdassa edellytetdan, ettd "tukimddrd ja -intensiteetti on
rajattava mddrddn, joka on ehdottomasti vilttamdton raken-
neuudistuksen toteuttamiseksi ottaen huomioon yrityksen, sen
osakkaiden tai yhtymdn, johon yritys kuuluu, kdytettavissd olevat
varat. Tdssd arvioinnissa otetaan huomioon aikaisemmin
mahdollisesti mydnnetty pelastamistuki”. Komission mielestd
timd edellytys tayttyy.

(135) Kuten edelli on mainittu, rakenneuudistuskustannukset

ovat yhteensd 71,1 miljoonaa Kyproksen puntaa. Toisaalta
on otettava huomioon, ettd rakenneuudistuksen rahoitta-
miseen on varattu 55 miljoonan Kyproksen punnan laina
(joka on osittain valtion takaama), Eurocyprian myynti-
tuotto eli 13,425 miljoonaa Kyproksen puntaa sekd muista
lahteistd, erityisesti omaisuuserien myynnistd saatavat noin
8,5 miljoonaa Kyproksen puntaa. Suunnitellusta pddoman-
korotuksesta saatavia varoja ei tulisi lisitd niihin toimiin,
silld ne kaytetddn tdysimaardisesti 55 miljoonan Kyproksen
punnan suuruisen lainan osittaiseen takaisinmaksuun. Ne
eivit ndin ollen kasvata rakenneuudistukseen kiytettyjen
resurssien kokonaismairdi, vaan ainoastaan korvaavat niitd
vastaavan osan lainasta. Varojen kokonaismidrd on ndin
ollen noin 76,9 miljoonaa Kyproksen puntaa. Tami
summa on komission mielestd hyviksyttivd, ja se pdittelee,
ettei jatkuvasti kdytettdvissd olevia varoja ole suhteessa
liikaa verrattuna vastaaviin kustannuksiin, silli suurin osa

rakenneuudistukseen kiytettdvistd varoista koostuu lai-
nasta, jonka takaisinmaksu yhtion on jdrjestettivd sen
omasta tuotosta. Namaé varat eivit ndin ollen ole jatkuvasti
kaytettdvissd olevia varoja, ja yhtién on vastattava lopulli-
sista rakenneuudistuskustannuksista.

(136) Komissio huomauttaa lisiksi, ettd Kyproksen viranomaisten

sitoumus pienentdd 55 miljoonan Kyproksen punnan
lainaa varten myonnetyn hallituksen takauksen médrad
tarkoittaa itse asiassa valtion tuen rajoittamista verrattuna
alkuperiiseen suunnitelmaan.

Oman rahoitusosuuden mddrd

(137) Oman rahoitusosuuden osalta suuntaviivoissa (43 koh-

dassa) edellytetdidn, ettd "tuensaajien on osallistuttava raken-
neuudistussuunnitelmaan merkittavalld mddralld omia varojaan,
myos myymdlld omaisuuserid, jotka eivit ole vdlttamdttomid
yrityksen elinkelpoisuuden  kannalta, tai markkinaehtoisella
ulkoisella rahoituksella. Tallainen rahoitusosuus on merkki
markkinoiden uskosta elinkelpoisuuden palautumiseen. Rahoi-
tusosuuden on oltava todellinen ja mahdollisimman suuri, eikd
sithen voida laskea arvioituja tulevia voittoja, kuten kassavaroja”.
Tamin jdlkeen suuntaviivoissa ilmoitetaan, minka tasoista
omaa rahoitusta tavallisesti pidetddn sopivana. Cyprus
Airwaysin kokoiselle yhtiolle oman rahoituksen taso olisi
50 prosenttia.

(138) Komission arvion mukaan rakenneuudistuskustannukset

olisivat noin 71,1 miljoonaa Kyproksen puntaa.

(139) Omana rahoitusosuutena olisi pidettdva seuraavia summia:

vdhintddn 4,2 miljoonaa Kyproksen puntaa, joka vastaa
yksityisten sijoittajien tulevaa osuutta 14 miljoonan
Kyproksen punnan padomankorotuksesta; 55 miljoonan
Kyproksen punnan liikelainaan sisaltyvd, lentoyhtion
markkinoilta lainaama vihintddn 10 miljoonan Kyproksen
punnan osuus, jolle ei myonnetd valtiotakausta tai muita
valtion tukitoimia; sekd erilaisten (edelldi 53 kohdassa
mainittujen) omaisuuserien myynnistd saatava noin 8,5 mil-
joonan Kyproksen punnan myyntituotto.

(140) Kyproksen viranomaiset ovat myos sitd mieltd, ettd

Eurocyprian myyntituottoa tulisi pitdd omana rahoitus-
osuutena. Komission kdytinto (') tillaisissa tapauksissa on
seuraava: jos omaisuuserdstd maksetaan tillaisessa kaupassa
niiden todellinen arvo (riippumatta siitd, kuka ostaja on),
myyntitulot eivét ole valtion tukea omaisuuttaan myyville
yritykselle. Timidn omaisuuden myyntituottoa voidaan
kayttad rakenneuudistuksen rahoittamiseen ja sitd on
pidettivdi omana rahoitusosuutena. Timi tarkoittaa sitd,
ettd Eurocyprian myynnistd saatua 13,425 miljoonan
Kyproksen punnan myyntituottoa olisi myds pidettdvind
omana rahoitusosuutena. Tétd paditelmdd vahvistavat kisi-
teltdviand olevassa tapauksessa vield Kyproksen viranomais-
ten sitoumus sekd komission asettama edellytys, jonka
mukaan Eurocypria toimii tdysin erillisend yksikkond ja
kilpailee tosiasiallisesti Cyprus Airlinesin kanssa.

(") 15.10.2003 tehty RTP:td koskeva komission pddtds (2005/406/EY),
EUVL L 142, 6.6.2005, s. 1 ja 7.7.2004 tehty Alstomia koskeva
komission paitos (2005/418[EY), (EUVL L 150, 10.6.2005)
(erityisesti sen 125 ja 215 kohta).

(% Kyproksen osalta lentomatkustajien suhdetta vdestoon kuvaava
suhdeluku on 8,50, kun se EU-25-maissa on 1,30.
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(141) Oma rahoitusosuus on niin laskettuna vihintiin 36,2
miljoonaa Kyproksen puntaa. Se kattaa ndin ollen 51
prosenttia rakenneuudistuksen kustannuksista. Komissio
pdittelee ndin ollen, ettd edellytys riittdvistd osallistumi-
sesta rakenneuudistuskustannuksiin tdyttyy tissd tapauk-
sessa.

(142) Komissio korostaa vield, ettd rakenneuudistuskustannukset
katetaan pddosin 55 miljoonan Kyproksen punnan lainalla,
joka yhtion on valtion osittaisesta takauksesta huolimatta
maksettava takaisin sen omasta tuotosta, eikd 55 miljoonan
Kyproksen punnan valtion tuesta (')). Yhtién on itse
tehtdvd tulosta voidakseen ajan mittaan kattaa omasta
rakenneuudistuksestaan aiheutuvat kustannukset — tdman
menettelyn vaikutus on verrattavissa tilanteeseen, jossa se
olisi itse rahoittanut rakenneuudistuksensa, mutta valtion
takaaman liikelainan ansiosta yhtiolle koituvat rahoitus-
vaikutukset jakautuvat nyt useamman vuoden osalle.

Edelld esitetyn perusteella komissio
ON TEHNYT TAMAN PAATOKSEN:

1 artikla

Kyproksen valtion Cyprus Airways Public Ltd:lle myontimad
rakenneuudistustukea pidetddn EY:n perustamissopimuksen
87 artiklan, 3 kohdan c alakohdan mukaisesti yhteismarkkinoille
soveltuvana silld edellytykselld, ettd 2-5 artikloissa sdddetyt
edellytykset tdyttyvit.

2 artikla

Kyproksen on 31 piiviin joulukuuta 2007 mennessa jitettava
komissiolle rakenneuudistussuunnitelman edistymistd ja hallin-
toa koskeva raportti.

3 artikla

1. Kyproksen on varmistettava, ettd Cyprus Airways Public Ltd
ja Eurocypria ovat ja pysyvit tosiasiallisesti kilpailevina yrityk-
sind. Cyprus Airways Public Ltd ja Eurocypria toimivat
oikeudellisesti erillisind yksikkoind. Cyprus Airways Public Ltd
ja Eurocypria eivit kumpikaan saa hankkia toistensa osakkeita
eikd niiden vililli saa suorittaa mitdin vastaavaa pddomaan
liittyvdd operaatiota, kuten fuusiota. Kaikki Cyprus Airways
Public Ltd:n ja Eurocyprian vilinen liiketoiminta hoidetaan
tavanomaisen kaupan edellytysten mukaisesti.

2. 1 kohtaa sovelletaan kunnes joko

a)  Kyproksen valtion Cyprus Airways Public Ltd:lle takaama
laina on maksettu takaisin tai

b) kunnes Kyproksen valtiolla ei endd ole suoraa eikd
epdsuoraa osake-enemmistod jaftai mddrddvdd asemaa
kummankaan yrityksen padoman osalta.

4 artikla

Kyproksen on varmistettava, ettd Cyprus Airways Public Ltd:n
vuoden 2007 puolivaliin suunnitellun 14 miljoonan Kyproksen
punnan (24,3 miljoonan euron) pidomankorotuksen yhteydessd
noudatetaan seuraavia edellytyksia:

a)  pddomankorotus tapahtuu vasta sen jilkeen, kun nimetty
liikepankki on allekirjoittanut virallisen ja varauksettoman
merkintdsitoumussopimuksen, jolla se takaa operaation
toteutuksen tavalliseen tapaan, lukuun ottamatta force
majeure -tilanteisiin, sota- ja terroritekoihin ja muihin
vastaaviin liittyvid tavallisesti mainittuja olosuhteita,

b) valtio voi merkiti pddomankorotuksesta enintdin
70 prosenttia,

¢)  valtio merkitsee uusia osakkeita samoin oikeuksin, samoin
ehdoin ja samaan yksikkohintaan kuin yksityiset sijoittajat
ilman ettd tdmd vaikuttaa pankin ehdottamaan merkinti-
sitoumuksen tdytantoonpanoa koskevaan aikatauluun,

d) operaatioon ei saa liittyd liitdnndis- tai implisiittisid
sopimuksia, joiden nojalla valtio voisi vapauttaa pankin
velvoitteestaan, jos markkinat eivdt merkitsisi padomako-
rotuksen osakeantia riittdvdssd méirin, tai myontad pankille
erityistd alennusta merkintdhinnasta.

5 artikla

Kyproksen on toimitettava komissiolle kaikki raportit ja
asiakirjat, jotka liittyvit valtion, pankin ja Cyprus Airways Public
Ltd:n yksityisten osakkeenomistajien osallistumiseen sekd erityi-
sesti pankin kanssa tehdyt lopulliset sopimukset ja raportit, joilla
perustellaan palkkiot ja mahdollisesti osakkeiden hinta pai-
omankorotuksen yhteydessi.

6 artikla

Tdmd pditos on osoitettu Kyproksen tasavallalle.

Tehty Brysselissd 7 pdivind maaliskuuta 2007.

Komission puolesta
Jacques BARROT

Komission varapuheenjohtaja

('?) Tdltd osin katso 14.7.2004 tehty MobilCom AG:ti koskeva
komission paitds (2005/346/EY), (EUVL L 116, 4.5.2005) (erityi-
sesti sen 173 kohta).



