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LEMUMI

KOMISIJAS LEMUMS (ES) 2018/1616
(2018. gada 18. maijs)

par pasakumu SA.12594 (C13a/2003) (ex NN/2002), ko istenojusi Francija par labu Orange (France
Telecom)

(izzinots ar dokumenta numuru C(2018) 2882)

(Autentisks ir tikai teksts franc¢u valoda)

(Dokuments attiecas uz EEZ)

EIROPAS KOMISTJA,
nemot véra Ligumu par Eiropas Savienibas darbibu un jo ipasi ta 108. panta 2. punkta pirmo dalu,
nemot véra Ligumu par Eiropas Ekonomikas zonu un jo ipasi ta 62. panta 1. punkta a) apakspunktu,

péc tam kad ieinteresétas personas tika uzaicinatas iesniegt savas piezimes atbilstosi iepriek§ minétajiem pantiem (!) un
nemot vera Sis piezimes,

ta ka:

1. PROCEDURA
1.1. Administrativa procediira

(1)  2003. gada 31. janvara vestulé Komisija informéja Franciju par savu lémumu sakt formalu izmekleSanas
procediiru saskana ar Eiropas Ekonomikas kopienas dibinaSanas liguma 88. panta 2. punktu () (turpmak
“lemums par procediiras saksanu”) attieciba uz finanu pasakumiem, ko Francijas valsts piemérojusi par labu
France Télécom (turpmak “FT7).

(2)  Par procediiras sakSanu Francijai tika pazinots 2003. gada 31. janvari. Pec batisku kladu izlabosanas precizéjums
tika pazinots Francijai 2003. gada 7. marta.

(3)  Francija iesniedza Komisijai papildu informaciju 2003. gada 4. aprila un 15. maija un 2004. gada 29. janvara
véstulé.

(4)  Komisijas lémums par procediras sak$anu publicéts Eiropas Savienibas Oficialaja Veéstnesi (*). Komisija aicinaja
ieinteresétas tresas personas iesniegt savas piezimes par attiecigajiem atbalsta pasakumiem.

(5)  Komisija sanéma piezimes no ieinteresétajam tre$ajam personam. Komisija 2003. gada 16. maija $is piezimes
nosiitija Francijai. Komisija sanéma Francijas komentarus 2003. gada 30. junija un 2003. gada 29. julija véstule.

(6)  Komisija 2003. gada 30. maija publicéja pazinojumu par ligumu “par palidzibas pakalpojumu sniegSanu, lai
novertétu uznémumam FT pieskirta finansiala atbalsta saderibu ar privata investora principu tirgus ekonomika un
par iesp&jamo FT atveseloSanas plana analizi” (). 2003. gada 24. septembri ligums par pakalpojumu sniegsanu
tika pieskirts par labu NERA birojam (turpmak “NERA” vai “konsultants”).

(7)  Komisija nosttija Francijas iestaddém NERA 2004. gada 28. aprila zinojumu (turpmak “NERA zinojums”), kas
sastav no juridiskas un ekonomikas dalas. Francijas iestades 2004. gada 9. un 21. junija iesniedza savas piezimes
par NERA zinojumu.

(*) OVC57,12.3.2003., 5. lpp.

(*) No 2009. gada 1. decembra EK liguma 87. un 88. pants ir kluvis attiecigi par Liguma par Eiropas Savienibas darbibu (turpmak “LESD”)
107. un 108. pantu. Abi noteikumu kopumi biitiba ir identiski. Saja lemuma atsauces uz LESD 107. un 108. pantu vajadzibas gadfjuma
jasaprot ka atsauces uz EK liguma 87. un 88. pantu.

(*) Skatit 1. zemsvitras piezimi.
() 2003/S103-091487.
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(8)  Komisija 2004. gada 3. augusta Francijas iestadeém darija zinamu savu 2004. gada 2. augusta lémumu, kura atzits,
ka akcionara avanss, ko Francija pieskirusi France Télécom 2002. gada decembri kreditlinijas veida par summu
devinu miljardu euro apmeéra, ir valsts atbalsts, kas nav saderigs ar ieks€jo tirgu (°).

1.2. Tiesvediba péc 2004. gada 2. augusta lemuma

(9)  Francijas Republika, FT un sabiedribas Bouygues katra iesniedza prasibu nolika panakt Komisijas lémuma
atcelSanu. Ar savu 2010. gada 21. maija spriedumu Vispargja tiesa atcéla Komisijas lémumu (%). Vispargja tiesa
uzskatija, ka Komisija nav pieradijusi, ka 2002. gada 4. decembra pazinojums ietvéra valsts lidzeklu nodosanu.

(10) Komisija un sabiedribas Bouygues iesniedza apelacijas stidzibu pret 2010. gada 21. maija spriedumu. Ar
2013. gada 19. marta spriedumu (turpmak “Bouygues spriedums”) Tiesa atcéla 2010. gada 21. maija spriedumu
un lietas T-425/04, T-444/04 un T-450/04 nosiitija atpaka] Visparéjai tiesai, lai ta taisitu spriedumu attieciba uz
taja izvirzitajiem pamatiem un celtajam prasibam, par kuriem Tiesa nav pienémusi lemumu ().

(11)  Saja sakara Tiesa konstatéja, ka Komisija sava apstridétaja lémuma nav paudusi savu nostaju par sabiedribu
Bouygues to 2003. gada 22. janvari iesniegtaja pirmaja siidziba izvirzito argumentu, saskana ar kuru pazinojumi,
kas iesniegti kop§ 2002. gada jilija, pasi par sevi ir valsts atbalsts.

(12) Pec tam Tiesa nosprieda, ka, ta ka valsts iejauk3anas pasakumiem var bt dazadi veidi un tie ir jaizveérté atbilstigi
to sekam, nevar izslégt, ka vairaki secigi valsts iejauk3anas pasakumi nolika piemérot LESD 107. panta 1. punktu
biitu jauzskata par vienu iejauksanas pasakumu.

(13) Tiesa secindja, ka, uzskatot, ka bija nepiecieSams identificét valsts budzeta samazinajumu vai pietickami konkrétu
ekonomisku risku attieciba uz izmaksam, kuras sedzamas no 31 budZeta, kas bitu saistits ar ipasu prieksrocibu,
kura izriet vai nu no 2002. gada 4. decembra pazinojuma, vai ari no 2002. gada 20. decembra akcionara avansa
pieskiruma, un atbilstu $ai priek$rocibai vai biitu tas atlidziba, Visparéja tiesa ir pielavusi kladu tiesibu
piemeérosana, jo ir piemerojusi kriteriju, kas sakotngji izsledz, ka Sie valsts iejaukSanas pasakumi atkariba no to
savstarpgjas saiknes vai atkariba no to sekam varétu tikt uzskatiti par vienu iejaukSanas pasakumu. Turpretim
Komisija sava [émuma pilnigi pamatoti izskatija Sos abus pasakumus kopa, nemot véra, ka bija skaidrs, ka pirmo
nevarétu noskirt no otra.

14) Vispargja tiesa 2015. gada 2. julija sprieduma konstatéja, ka Komisijas lémuma ir pielautas kladas tiesibu
. p ] g J J p . . ] . .J . ..p \ . . .
pieméro$ana un acimredzamas kludas, piemérojot sapratiga privata investora kritériju (). Attiecigi ta atcéla
Komisijas lémumu.

(15) Komisija pret $o spriedumu iesniedza apelacijas sidzibu. Tiesa ar 2016. gada 30. novembra spriedumu 3o
apelacijas stidzibu noraidija ().

(16) Rezultata Komisijai ar jaunu lémumu ir jaizbeidz LESD 108. panta 2. punkta paredzéta formala izmekleSanas
procediira, kas tika sakta 2003. gada 31. janvari.

2. FAKTU APRAKSTS

(17) Uzpémums FT, kas ir telekomunikaciju tiklu un pakalpojumu operators un piegadatajs, ir dibinats 1991. gada ka
publisko tiesibu juridiska persona, un kop§ 1996. gada 31. decembra tam ir akciju sabiedribas statuss. Kop$
1997. gada oktobra FT tiek kotéts birza. 2002. gada Francijas valstij piederéja 56,45 % FT kapitaldalu, bet paréjas
kapitaldalas bija sadalitas starp privatpersonam (32,25 %), paskontroli (8,26 %) un uznémuma darbiniekiem
(3,04 %). 2013. gada 1. julija FT nomainija nosaukumu uz Orange.

(18)  Siks apraksts par FT finansu stavokli ietverts anuléta 2004. gada 2. augusta léemuma 16. lidz 61. apsvéruma.

() Komisijas 2004. gada 2. augusta Lémums 2006/621/EK par valsts finansialo atbalstu, ko pieskirusi Francija par labu France Télécom
(OVL257,30.9.2006., 11. Ipp.).

(°) Vispargjas tiesas 2015. gada 2. julija spriedums, Francija pret Komisiju, T-425/04, T-444/04, T-450/04 un T-456/04, ECLLEU:
T:2010:216.

() Tiesas spriedums, 2013. gada 19. marts, Bouygues un Bouygues Télécom/Komisija u. c. un Komisija/Francija u. c., C-399/10 P un
C-401/10 P, ECLLEU:C:2013:175.

(°) Visparéjas tiesas spriedums, 2015. gada 2. jilijs, Francija un Orange/Komisija, T-425/04 RENV un T-444/04 RENV, ECLLEU:T:2015:450.

(°) Tiesas spriedums, 2016. gada 30. novembris, Komisija/Francija un Orange, C-486/15 P, ECLLEU:C:2016:912.
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(27)

2.1. FT finansu stavoklis 2002. gada pirmaja pusé un $a laikposma notikumi

Valsts ricibas analize, ko veic, nemot véra noteikumus par valsts atbalstiem, ir javeic, pamatojoties uz faktiem un
informaciju, kas pieejami katras valsts iejauk3anas bridi. Nemot véra, ka $is darfjums attiecas uz notikumiem, kas
risindjusies 2002. gada, ir noteikti hronologiski jaatgadina fakti, kas pieejami kop§ 2001. finansu gada rezultatu
publikacijas.

FT kop§ 2002. gada junija bija uznémums, kam bija raksturigas smagas strukturalas problémas, un ta bilance bija
nelidzsvarota. Parskati par 2001. gadu uzradija darbibas rezultatu uzlabosanos, ka ari skaidras naudas pliismas
ieverojamu palielinasanos.

FT 2002. gada 21. marta zinoja ne tikai par biitisku kartibas ieviesanu sava bilancé, nodrosinot atbilstibu gramat-
vedibas noteikumiem un realizgjot cesijas 27,2 miljardu euro apméra, bet arT par skaidras naudas pliasmas batisku
palielinaganos, kas 2002.-2005. gada laikposma bija pieejama 14 miljardu euro apmera.

2.1.1. FT reitings

2002. gada pirmaja pusé FT situacija strauji pasliktingjas, kas atspogulojas uzpémuma kreditreitinga secigos
samazinajumos. Ta 2002. gada 27. marta reitingu agentiira Moody’s pazinoja par FT reitinga pazeminaSanu
ilgtermina paradsaistibu dél. 2002. gada 28. marta Standard&Poor’s (turpmak “S&P”) saglabaja FT reitingu, tacu péc
jaunakas informacijas sanemsanas par Mobilcom (') pazeminaja ta perspektivu uz negativu.

2002. gada 13. maija Moody’s, Sauboties par uznémuma sp&am sekmigi pabeigt savu paradu samazinasanas
stratégiju, pazinoja par FT Istermina paradsaistibu reitinga iesp&amu kriSanos. 2002. gada 14. maija
Standard&Poor’s saglabaja FT eso$o reitingu.

2002. gada 24. junija Moody’s pazemindja FT reitingu. Uznémuma reitinga perspektiva tika saglabata negativa
limeni. Moody’s lémums tobrid tika pamatots ar to, ka agentiira neparedz, ka FT batu tada stavokli, lai raditu
pietickamu skaidras naudas plismu grupas konsolidéto paradu samazinasanai. Reitingu agentiira noradija, ka FT
jabiit gatavai dzést paradus apméram 15 miljardu euro apmera, kuru maksajuma termins ir 2003. gada.

2002. gada 25. junija Standard&Poor’s pazeminaja FT istermina un ilgtermina paradu reitingu, pamatojot savu
lémumu ar gratibam saistiba ar Mobilcom un ar FT nespéju pietickama méra un pietickami atri samazinat savus
paradus. SEP atsaucas ari uz paradiem 15 miljardu euro apméra, kuru maksajuma termins ir 2003. gada.

2002. gada 12. julija Standard&Poor’s pat noradija uz iesp&amu problému attieciba uz to paradu refinansésanu,
kuru maksajuma termins ir 2003. gada.

Tabula ir apkopotas S&P, Moody’s un Fitch atskirigas nostajas par FT reitingu.

Notikumi, kas saistiti ar kreditu noveértéjumiem
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S&P Moody’s Fitch
Istermina ligtermina Istermina llgtermina Istermina ligtermina
Stavoklis 2002. gada maija A2 BBB+ P2 Baal F2 BBB+
2002. gada 24. junijs P3 Baa3
2002. gada 25. junijs A3 BBB
2002. gada 5. jilijs F3 BBB-
2002. gada 12. jalijs BBB-

Avots: NERA.

(") Ieklausanas Mobilcom kapitala griitos apstaklos, iegadajoties uznémuma akcijas par Joti lielu summu — 3,7 miljardiem euro, kas veido
28,5 % kapitala, 80 reizes paaugstinot operatora EBITDA (salidzinajuma ar EBITDA birzas vértibas paaugstinaanu apmeéram 65 reizes
pirms baumam par operaciju). 2002. gada vasara Mobilcom perspektivu revizija uzradjja uznémuma arkartgjo nestabilitati un
acimredzamo nespé&ju panakt ieguldjjumu atdevi (Zinojums, kas sagatavots izmekléSanas komisijas varda par valsts uzpémumu
parvaldibu, lai uzlabotu lémumu pienemsanas sistému, registréts Nacionalas asamblejas prezidentiiras laika 2003. gada 3. jalija).
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2.1.2. FT akciju kurss

(28)  Paraléli 2002. gada pirmaja pusé ievérojamu kritumu piedzivoja FT akciju kurss, savu viszemako limeni pirmoreiz

2.2. 2002. gada jilija notikumi

(29) Intervija, kas publicéta 2002. gada 12. julija laikraksta Les Echos, Francijas ekonomikas, finansu un rapniecibas
ministrs (turpmak “ekonomikas un finan§u ministrs”) pazinoja un vairakkart apstiprinaja, ka, ja FT batu bijusas
problémas saistiba ar finans€jumu, valsts batu veikusi nepiecieSamos pasakumus, lai tas atrisinatu. Proti,
publicétais teksts ir $ads:

“lis pieminat tirgu parméribas. France Télécom birzas kurss ir loti nestabils. Jis esat §1 uznémuma vairakuma
akcionars, vai Jums ir kada pavéstama zina?

Ar 55 % kapitala més esam vairakuma akcionars, protams, nav runa par uznémuma “renacionalizaciju”, ka es
to esmu $ur tur dzirdgjis. Es izjlitu atbildibu par valsts ekonomiskajam interesém. Valsts ka akcionare rikosies
ka sapratigs investors, un, ja France Télécom bitu saskaries ar griitibam, més veiktu attiecigus pasakumus.

Vai valsts rikojas sapratigi, laujot France Télécom grimt parados, uzsakot darbibu, pieméram, Vacija?

Ne man jakritizé savi priek3gajéji. Janorada, ka visai nozarei viena laika bija vienada stratégija. Tas nozimé, ka
ideologiska griba saglabat lielako dalu kapitala neatviegloja France Télécom starptautiskas darbibas uzsaksanu,
jo tas nevaréja iegadaties uzpémumus par “papiru”. No turienes ari paradi. Es atkartoju, ka, ja France Télécom
bitu finansgjuma problémas, tacu tas ta $odien nav, valsts pienemtu nepiecieS$amos lemumus, lai tas tiktu
atrisinatas.

Jus atgrieZaties pie baumam par kapitala palielinasanu (..).

Pavisam noteikti né! Es vienigi apstiprinu, ka mes vajadzigaja laika veiksim attiecigus pasakumus. Ja tas bis
nepieciesams (..).” (*')

(30) Saja pasa datuma S&P pazeminaja FT reitingu lidz BBB- [imenim. Sis pazeminajums tomér tika ierobezots lidz
reitingam, kas saglabaja reitingu investicijam dro$a limeni - jebkads papildu pazeminajums bitu novedis
uzpémuma parada reitingu lidz spekulativu obligaciju (junk bond) limenim, proti, paradsaistibas vairs nebiitu
ieklautas reitinga “investicijam dro$s limenis” pakapé.

(31) 2002. gada 12. julija pazinojuma presei S&P precizé, ka iemesls, kura dé] ta noleéma saglabat FT novert&jumu
investicijam dro$a limeni, bija valsts sniegtas norades par tas nolikiem attieciba uz uzpémumu: “FT could face
certain difficulties refinancing its debt obligations coming due in 2003. Nevertheless, the State’s indication underpins France
Télécom’s investment-grade credit quality.” (‘FT varétu saskarties ar zinamam gratibam refinansét savus obligaciju
paradus, kuru maksajuma termin$ ir 2003. gads. Tomeér valsts noradijjums patur France Télécom novert&jumu
investicijam drosa limeni.”) So garantiju Francijas valdiba sniedza SEP gan tiesa veida: “the French State — which
owns 55 % of France Télécom — has clearly indicated to Standard&Poor’s that it twill behave as an aware investor and would
take appropriate steps if France Télécom were to face any difficulties. France Télécom LT rating cut to BBB-.” (“Francijas
valsts — kam pieder 55 % France Télécom — Standard&Poor skaidri noradija, ka, ja FT saskartos ar gratibam, ta
rikotos ka sapratigs investors un veiktu attiecigus pasakumus. France Télécom ilgtermina novért&jums samazinats
lidz BBB-.” (*?)), gan publiski intervija, kas minéta 29. apsvéruma.

(32) Nemot véra iepriek§ minéto, Skiet, ka 2002. gada julija FT piedzivoja uzticamibas krizi. Reitingu agentiiras un
analitiki bija parliecinati, ka FT pastavéja risks nespét istenot refinanséSanas planu, ar ko vadiba bija iepazisti-
najusi, lai ievérotu $os parddu maksasanas terminus. FT tatad saistiba ar saviem paradiem nicas saskarties ar
nopietnu finanséjuma problému. Tomér, nemot véra valsts sniegtos noradijumus, reitingu agentiiras paturéja
uzpémuma reitingu investicijam dro$a limenl. Reitinga pazemina$ana lidz zemakam limenim batu vél paslikti-
najusi $o krizi un samazinajusi uznémuma lidzeklus krizes atrisinaganai.

(") Les Echos Nr. 18695, Francija, 2002. gada 12. jlijs, 2. Ipp.
(") Off Watch; Outlook Stable; Teleconf 3:30PM BST Today, Standard&Poor’s Ratings direct, 2002. gada 12. jlijs.
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2.3. Kop$ 2002. gada 13. septembra publicéta informacija un notikumi $aja laikposma
2.3.1. 2002. gada 13. septembri publiceta informacija

(33) 2002. gada septembri FT pusgada parskati uzradija FT darbibas raditaju palielinasanos 2002. gada pirmaja
pusgada salidzindjuma ar ieprieks€jo gadu: apgrozijums bija palielindjies par 10 %, EBITDA — par 13,2 % un
darbibas rezultats — par 17,3 %. Konstatéta ari mobilas telefonijas ilgtsp&jiga izaugsme un labaks veikums
interneta darjjumos. Tomeér darbibas rezultats Francijas fiksétaja segmenta, kas 3aja laikposma veidoja 31 % no
apgrozijuma, ir krities par 12,2 %. lenadkumi péc finanu izdevumiem (1,75 miljardi euro), bet neieskaitot
nodoklu nomaksu, kapitaldalu ieguldijumus un mazakuma lidzdalibu, izpemot arkartas pozicijas, bija
718 miljoni euro salidzinajuma ar 271 miljonu euro 2001. gada 30. junija. Brivas naudas plisma no darjjumiem
sasniedza 3,6 miljardus euro, kas ir par 15 % vairak neka 2001. gada pirmaja pusgada.

(34) Paraléli labajiem darbibas rezultatiem, kas aprakstiti ieprieks, FT apstiprinaja savas finansialas situacijas nelidzsva-
rotibu. Negativais rezultats lidz 12,2 miljardiem euro 2002. gada 30. junija ir galvenokart saistits ar nozimigajiem
naudas lidzekliem, kas tika iegulditi investicijas. Sads pusgada zaud&ums nozimé, ka FT pasu konsolidétais
kapitals 2002. gada 30. jiinija, sasniedzot 440 miljonus euro, kluva negativs.

(35) Naudas lidzeklu plasmas analize uz 2002. gada 30. juniju rada, ka neto parads 2002. gada pirmaja pusgada ir
palielinajies par 6,3 miljardiem euro, jo EBITDA, kas ir 6,870 miljardi euro, nav nosedzis izdevumus, kurus
veido:

— ar paradiem saistitie procenti (3 099 miljoni euro),

— investicijas (3 820 miljoni euro),

— FT akciju parpirk§ana no Vodafone (4 973 miljoni euro),
— Orange akciju parpirk$ana no E.On (950 miljoni euro), un

— nodok]u maksajumi (608 miljoni euro).

(36) Neto parada summa 69,69 miljardi euro uz 2002. gada 30. juniju batiskaka dala ir obligaciju parads, proti,
summa 50,6 miljardu euro apmera.

(37)  Si parada maksasanas termins ir loti iss, 2003. gadd maksasanas termins ir 12,9 miljardiem euro. 2004. gada
pirmaja pusgada maksasanas termins ir 11,9 miljardiem euro, 2004. gada otraja pusgada — 5,4 miljardiem euro
un, visbeidzot, 2005. gada — pavisam kopa 18,6 miljardiem euro.

(38) Lidz ar to, raugoties no 2002. gada septembra perspektivas, FT laikposma no 2003. lidz 2005. gadam bija
janomaksa paradi par kopé&jo summu 48,9 miljardi euro.

2.3.2. 2002. gada septembra un oktobra notikumi
(39) 2002. gada 12. septembri Francijas iestades pazinoja, ka tas ir pienémusas FT izpilddirektora demisiju.

(40)  13. septembri valdiba pazinojuma presei atkartoti izteica savu atbalstu FT un skaidri noradjja, ka ir nolémusi
piedalities gaidamaja FT pasu kapitala palielinaSanas operacija: “(..) Péc pirmaja pusgada konstatétajiem arkartas
zaud&umiem France Télécom atrodas situacija, kad jasaskaras ar smagu pasu kapitala nepietickamibu. (..) valdiba
tadé] ir nolémusi pilniba istenot savu atbildibu (..). Jaunais prezidents piedavas valdei kontu atveselo$anas planu,
kas lautu [FT] izklGt no paradiem un atjaunot finansialo struktiiru, taja pasa laika saglab3jot stratégiskas prieks-
rocibas. Valsts atbalstis France Télécom §1 plana istenosana un no savas puses dos ieguldijumu Joti batiska
uzpémuma pasu kapitala palielina§ana saskana ar planojumu un noteikumiem, kas jadefiné atkariba no tirgus
nosacjjumiem. Tad valsts, ja tas blis nepiecieSams, istenos pasakumus, kas lautu uzpémumam izvairities no
jebkadam finansialam gratibam (..).” (%)

(41) Taja pasa diena agentira Moody’s, nemot véra apstiprinajumu par apnemsanos atbalstit FI, izmainija FT parada
perspektivu no negativas uz stabilu (*4).

(**) Ekonomikas un finan$u ministra pazinojums presei, 2002. gada 13. septembris, France Télécom finansiala situacija.

(") Moody’s Investors Services, September 13, 2002. Pazinojuma presei attiecigaja sadala ir noradits “Moody’s have taken increased comfort from
the governments statement, which once again confirmed their strong support for FT. Whilst Moody’s concerns regarding the overall level of financial
risk and particularly FT's weak liquidity position remain, Moody’s has grown more comfortable with expectation that the French government will act in
a supportive manner, if FT started to encounter difficulties with its debt repayment schedule.”
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(42) 2002. gada 2. oktobri pazinojuma presei valdiba vélreiz atkartoja savas saistibas: “(.)prezidents nekavéjoties
uzsaks uznémuma IpaSuma aprakstiSanu, kuras rezultati (.) tiks iesniegti valdei un uz kuriem tiks balstits
finansialas atveseloSanas un stratégiskas attistibas plans, kas laus samazinat uznémuma paradu, taja pasa laika
nostiprinot ta prieksrocibas. Saja sakara Thierry Breton sanems atbalstu no valsts ka akcionares, kas ir apnémusies
istenot visu savu atbildibu. Valsts sniegs savu atbalstu atveselosanas pasakumu Isteno$ana un no savas puses dos
ieguldjjumu uznémuma paSu kapitala palielinaana saskana ar nosacijumiem, kas tiks noteikti cie$a saistiba ar
uzpémuma prezidentu un valdi. Ka valsts to jau ir noradijusi, ta $aja laika spridi, ja biis tada nepiecieSsamiba,
istenos pasakumus, kas Jaus uznémumam izvairities no jebkadam finanséjuma problémam.” (**)

(43) 2002. gada 2. oktobri péc pazinojuma par jauna vaditaja iecelSanu célas FT akciju kurss (2. oktobra nedéla palieli-
noties par vairak neka 10,4 %).

2.4. Notikumi 2002. gada decembri un 2003. gada janvari un plans “FT mérki 2005”

(44) 2002. gada 4. decembri jauna FT vadiba iepazistindja ar ricibas planu “FT mérki 2005” (*%) (turpmak “plans
“Mérki 2005™), kura mérkis bija nodro$inat jitamu uzpnémuma darbibas rezultatu un ieguldita pasu kapitala
pietickamu rentabilitates perspektivu uzlabosanos. Tadgjadi mérki vidéa termina bija risinat FT finans€juma
problémas un Istenot neto parada atmaksu un pasu kapitala atjaunoanu.

(45) Ricibas planu veido $adas komponentes: i) Kopéjas darbibas veiktspgjas plans (turpmak “TOP plans”), saskana ar
kuru FT no skaidras naudas plismas batu japalielina pasu resursi lidz papildus 15 miljardiem euro; ii) akcionari,
kas tiek aicinati nostiprinat pasu kapitalu ar 15 miljardiem euro; un iii) obligaciju un banku tirgi, no kuriem
ieglistama summa, kas ir lidzvértiga 15 miljardiem euro.

(46)  Attieciba uz pasu resursiem TOP plans ietver iek$¢us ekonomiskus pasakumus, kas paredzéti uzpémuma
darbibas rezultatu uzlabosanai un pieejamas naudas plismas palielinasanai, lai lidz 2005. gadam samazinatu
paradu par 15 miljardiem euro, kurus papildina aktivu cesijas pasakumi. TOP plans ir galvenais pilars kopgja
plana, kas attiecas uz FT atveselo$anu, un tam ir japierada uzpémuma vélme sniegt batisku un tdlitéju
ieguldijumu, lai pirms 2005. gada beigam atgrieztos pie $ai nozarei parasti raksturigas paradu situacijas. Lai
panaktu skaidras naudas plismas palielinaanu trijos gados, TOP plana paredzéta investiciju samazinasana un
optimizéSana (40 % lidz 45 % apméra no ietaupijumiem); darbibas izmaksu samaziniSana (35 % lidz 40 %
apméra no ietaupijumiem); un apgrozamo lidzeklu nepiecieSamibas optimizésana (20 % lidz 25 % apméra no
ietaupijumiem).

(47) TOP plana paredzetas bitiskas sekas attiecba uz uzpnémuma parvaldibu un organizaciju, proti, attieciba uz
darbibas izdevumiem, nodarbinatibu un it ipasi uz investicijam. Taja planots gada apgrozijuma, EBITDA un
darbibas naudas plismas palielindgjums 2003.-2005. gada laikposma.

(48)  Aktivu cesijas plans ir dala no FT jau veiktajam cesijam, lai atjaunotu un paplasinatu savu darbibu 2001. gada. Ta
mérkis ir maksimali samazinat paradu limeni, neapdraudot uzpémuma spéju atbrivot lielaku pieejamas naudas
pliismu. ST mérka sasniegdana ir saistita ar uzpémuma stratégiju pievérsties ta pamatdarbibai, neapsaubot FT
velmi biit tadam telekomunikaciju operatoram, kas apvieno visus telekomunikaciju pakalpojumus.

(49) Rundjot par FT pasu kapitala nostiprinasanu, tas batu jadara, batiski palielinot kapitalu. Valsts un citu privato
akcionaru ieguldijums bis proporcionals to 1iciba esosajai kapitala dalai un attiecigi biis devini un sesi miljardi
euro.

(50) Lai to panaktu, valsts un FT apvienoja banku sindikatu, kas ir appémies vajadzibas gadijuma lidz veiksmigam
iznakumam garantét daJu kapitala pieauguma, kur§ paredzéts privatajiem iegulditajiem. Tapat ka valsts l[emums
veikt investicijas, ar banku apnemsanas tika balstita uz tirgus pazigojumu par planu, kas novértéts ka uzticams
un aptver parvaldibas pasakumus un stratégiskas izmainas, lai parliecinatu tirgu, ka ari prognozes par finansu
stavokli, kuras ieziméja apmierinoSas perspektivas attieciba uz piecjamajiem naudas lidzekliem (brivu skaidras
naudas plasmu).

(51) Valsts un privatie investori, kas piedalijas pasu kapitila nostiprinasanas operacija, pamatojoties uz TOP planu,
varétu sagaidit atdevi no ieguldita kapitala, sakot no 16,7 % 2004. gada lidz 21,5 % 2005. gada, pateicoties FT
sasniegtajiem darbibas rezultatiem, kas 2004. un 2005. gada bija attiecigi 11,1 un 13,9 miljardi euro.

(**) Ekonomikas un finan$u ministra pazinojums presei, 2002. gada 2. oktobris.
(") FT pazinojums presei, 2002. gada 5. decembris, 1. Ipp.
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(52) Ka norada Francijas iestades, pasu kapitala nostiprina§anu nevar paveikt tuvakaja nakotné tadu iemeslu dél, kas
galvenokart saistiti ar pasreizgjo vispargjo situaciju finansu tirgos, it ipa$i, ja runa ir par telekomunikaciju
operatoru raditajam vértibam, bet ari tadu iemeslu dél, kuri ir saistiti ar tehniski nepiecieSamo laiku $adas
operacijas uzsak$anai, pieméram, lai sasauktu arkartas akcionaru sapulci un veiktu $adas operacijas ietvaros
nepiecie$amo gada parskatu parbaudi.

(53) Francijas iestades cita starpa noradija, ka gan FT, gan tas akcionariem biitu vélams, lai $ada operacija tiktu sakta
péc tam, kad tirgus biis pilniba integréjis paredzétas darbibas uzlaboSanas perspektivas un pat vargjis izvertét to
pirmos rezultatus vai taustamas pazimes.

(54)  Sajos apstaklos un, lai dotu FT iesp&u veikt nepieciesamos pasakumus, Francijas iestddes noradija, ka tas ka
vairakuma akcionars ir gatavas pasteidzinat savu lidzdalibu pasu kapitala palielina$ana un $aja noluka pieskirt
islaicigu akcionara avansu kreditlinijas veida, kas tiks nodots FT riciba un kura summa, ko vajadzibas gadijuma
aiznemtos FT, varétu tikt konsolidéta jaunu pasu kapitala emisijas bridi. Avansa veida pieejamo FT riciba nodoto
lidzeklu maksimala summa bija devini miljardi euro, un ta atbilda valsts lidzdalibas summai nakotné pasu
kapitala paaugstinasana. Kop$ pasu kapitala paaugstinasanas operacijas IstenoSanas §I avansa konversija
vertspapiros bija obligata.

(55) Ricibas plana bija paredzéts, ka avanss vajadzibas gadjjuma tiks izmantots tikai, nemot véra uzpémuma
vajadzibas atbilstigi ta planam attieciba uz naudas pliasmu. Turklat avanss tiks atlidzinats saskana ar speka
esoSajiem tirgus nosacijumiem, un tiks uzkrati procenti. Tadgjadi varétu $kist, ka akcionara avansa pieskir§ana un
nodosana FT riciba pati par sevi netieck apmaksata un ka procentu likme tiktu piemérota tikai izmantotajam
avansam, ta tad biitu vienada ar Euribor likmi plus garantijas summu, kas tiktu noteikta, nemot véra vidgjo tobrid
konstatéto starpibu Cetras galvenajas FT obligaciju linijas salidzinajuma ar attiecigajam mijmainas likmém, un kas
tiktu paaugstinata par 1 %. Turklat ir paredzéts, ka, neraugoties uz datumu, kura avanss tiktu izmantots,
izmantotajam kreditam piemérotas garantijas summas tiks automatiski palielinatas par 0,35 %, skaitot no sesta
méne$a péc avansa pirmas izmantoSanas reizes, un par 0,7 %, skaitot no 12. meéne$a péc avansa pirmas
izmantoSanas reizes. Francijas iestades $aja sakara noradija, ka decembra obligaciju emisiju nosacijumi bija
uzpémumam labvéligaki neka tie, kam piekrita valsts ka galvenais akcionars, nododot FT riciba lidzeklus ka
iespgjamo avansu. Tatad Francijas iestades precizéja, ka salidzinamos apstaklos (mainigas likmes mijmaina)
obligaciju emisijas dala euro atbilda Euribor likmei + 290pb vai bija aptuveni par 100pb mazaka neka akcionara
avansa likme, lai gan obligaciju aiznémuma atmaksas termin$ bija daudz ilgaks neka avansa atmaksas termins.

(56) Akcionara avansa pieskirsanai Francijas iestades planoja izmantot starpnieku, Entreprise de Recherches et d’Activités
Pétroliéres (ERAP), riipniecibas un tirdzniecibas valsts uzpémumu, kura funkcija bis uzturét valsts lidzdalibu
uzpémuma FT un kur§ atspogulo valsts vélmi skaidri identificét ar ipaSumu saistitos apstiprinatos pasakumus, tos
izolgjot Ipasa struktira.

(57)  Francijas iestades precizg, ka, lai nodrosinatu pasu kapitala palielinasanu, ERAP pirmaja laika nems aizdevumu no
valsts, vélak — tiesi obligaciju tirgos.

(58) Ilepazistina§ana ar planu “Mérki 2005” tika veikta vienlaicigi ar ekonomikas un finan$u ministra
2002. gada 5. decembra pazinojumu presei, kura valdiba apstiprinaja savu atbalstu apspriezamajam planam,
apnemsanos iesaistities pasu kapitala palielinaSanas operacija un to, ka FT riciba tiek nodots akcionara avanss
kreditlinijas veida par summu devini miljardi euro. Nozimigakas §1 pazinojuma dalas ir $adas: “Francis Mer,
ekonomikas, finanu un ripniecibas ministrs, apstiprina valsts atbalstu ricibas planam, ko France Télécom valde
apstiprinajusi 4. decembri. 1. Grupa France Télécom ir viendabigs industridls veselums, kura paveiktais ir ievéribas
cienigs. Tomér uzpnémumam Sodien ir jasastopas ar nesabalansétu finansialo struktiiru, nepietickamu pasu
kapitalu un nepieciesamibu veikt refinanséjumu vidéja termina. Sis situdcijas iemesls ir ieprieks veiktas
neveiksmigas investicijas, kas bija slikti iegulditas un veiktas pie visaugstakajiem birzas kursiem, un, ja raugamies
plasak — mainoties tirgiem. France Télécom nespéja finansét savu attistibu citadi ka, uznemoties paradsaistibas, $o
situdciju vel saasindja. 2. Valsts ka vairakuma akcionars pieprasija jaunajiem vaditdjiem atjaunot uzpémuma
finansialo lidzsvaru, taja pasa laika saglabajot grupas integritati (..). 3. Nemot véra vaditaju izstradato ricibas planu
un investiciju atgi§anas perspektivas, valsts piedalisies pasu kapitala palielinasana ar 15 miljardiem euro propor-
cionali savam kapitala dalam jeb ar investiciju devinu miljardu eiro apméra. Valsts ka akcionars tadéjadi
uzskata, ka rikojas ka sapratigs investors. France Télécom bis jadefiné nosacijumi un precizi termini pasu kapitala
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palielinasanai. (.) Lai dotu uznémumam iesp&u uzsakt tirgus darfjumu visizdevigakaja bridi, valsts ir gatava
pasteidzinat savu lidzdalibu pasu kapitala palielinagana, pieskirot Islaicigu akcionara avansu, kas tiks nodots France
Télécom riciba un atmaksats péc tirgus nosacfjumiem. 4. ERAP, valsts riipniecibas un tirdzniecibas uznémumam,
tiks nodota visa valsts lidzdaliba France Télécom. Tas uznemsies paradus finansu tirgos, lai finansétu valsts dalu
uzpémuma pasu kapitala palielinagana.”

izpildu komiteju, divu dienu laika izraisot akciju kursa cel$anos par vairak neka 25 %.

(60) Dazas dienas péc iepazistinasanas ar planu “Mérki 2005” — 2002. gada 11. un 12. decembrT — FT veica divas
secigas obligaciju emisijas par kop&jo summu 2,9 miljardi euro. Pirmais obligaciju aiznémums attiecas uz kopgjo
summu 2,5 miljardi eiro, bija uz septiniem gadiem, ar fikséto likmi 7 %, jeb Euribor + 290pb. Otrais obligaciju
aiznémums tika virzits uz sterlipy marcigu tirgu (GBP) par summu 250 miljoni GBP, ar fikséto likmi 8 % uz
15 gadiem, jeb Libor + 330pb. Vel citas emisijas tika istenotas 2003. gada 15. janvari par kopgjo summu
5,5 miljardi euro. 2003. gada 10. februari dala kredita, kas sindicéts par 15 miljardiem euro un kura maksajuma
termin$ tuvojas beigam, tika atjaunota, proti, apméram pieci miljardi eiro uz trim gadiem ar Euribor limeni
+ 125pb.

(61) 2002. gada 17. decembri S&P precizéja, ka kops 2002. gada julija valdibas atbalsts bija bijis viens no batiska-
kajiem faktoriem FT reitinga saglabaSanai investicijam dro$a limeni (V) un ka tas pazinojums par akcionara
kreditu un apnemsanos proporcionali savai lidzdalibai atbalstit rekapitalizacijas operaciju par 15 miljardiem euro
bija apstiprinajis So atbalstu (**).

(62) 20. decembri Francijas iestades FT nositlja ERAP parafétu un parakstitu avansa ligumu. FT $o ligumu
neparakstija.

(63)  FT 2002. finansu gadu noslédza ar apméram 21 miljardu euro lieliem zaudéjumiem un ar gandriz 68 miljardus
euro lielu neto finansu paradu.

(64) 2003. gada 4. marta tika sakta pasu kapitala palielinasanas operacija par 15 miljardiem euro, kas bija paredzéta
plana “Mérki 2005”. S1 operacija guva plasus panakumus un tika noslégta 11. aprill.

(65) Kapitala pieaugums liela méra atbilda FT finanséjuma strukturalajam vajadzibam. Tadgjadi péc §is operacijas FT
novértéjums saka uzlaboties, S&P 2003. gada 14. maija uzpémuma reitingu paaugstindja lidz BBB ar stabilu
perspektivu (no A-3 uz A-2 istermina novértéjumam), un Fitch 2003. gada 8. augustd paaugstindja FT
kreditreitingu no BBB- uz BBB.

3. TRESO PERSONU PIEZIMES

(66) Komisija sapéma piezimes no Cable and Wireless, Cégétel, AFORS Télécom, LDCOM, Tiscali, WorldCom France,
Bouygues SA un Bouygues Télécom (turpmak “BT”) un Telecom Italia. Vairakas ieinteresétas personas (A, B un C)
nevélgjas izpaust savu identitati.

3.1. Telecom Italia un WorldCom piezimes

(67)  Telecom Italia un WorldCom uzsver, ka visi FT pieskirta atbalsta pasakumi var ietekmét konkurenci telekomuni-
kaciju tirgos un konkréti Francijas tirgd. Tadé] ir batiski, lai paraléli Francijas iestazu pieskirtajiem pasakumiem
tiktu pievienotas kompensacijas ar mérki izlidzinat to ietekmi uz konkurenci.

("7) Research France Télécom, standard&poor’s ratingsdirect, 2002. gada 17. decembris: “Since July 2002, support from the French state has been a key
rating factor, underpinning the group’s investment-grade status.” Sis apstiprindjums seko 2002. gada 5. decembra apstiprindjumam:
“Standard&Poor’s rating services said today that it has affirmed its BBB- long term and A-3 short term corporate credit ratings [on FT] ... Since July
2002 Standard & Poor’s has indicated that expected support from FT's 56 % shareholder, the French State, is a likely factor underpinning the group
investments—grade status. The French State’s announcement today that it will immediately grant a EUR 9 billion shareholder loan to help FT face its
2003 debt obligations is viewed by Standard & Poor’s as strong evidence of this support.”

Research France Télécom, standard&poor’s ratingsdirect, 2002. gada 17. decembris: “The state’s December 2002 announcement that it will grant
a EUR 9 billion shareholder loan, coupled with its commitment to subscribe to a EUR 15 billion capital increase, underscores this support and
provides significant credit protection for FT's debtholders. ..., FT and the state’s targets in this respect meet Standard & Poor’s expectations for the
ratings. While market conditions may challenge the operation, the state’s commitment to subscribe to the equity injection—so as to at least maintain its
stake—strongly mitigates execution risks.”

—
o
=
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3.2. A, B un C piezimes

(68) A, B un C uzskata, ka apspriezamie pasakumi ir valsts atbalsts. C uzsver, ka saskana ar Pamatnostadném attieciba
uz valsts atbalstu gritibas nonakusu uznémumu glabsanai un parstrukturésanai (**) (turpmak “pamatnostadnes”),
valsts izcelsmes lidzeklu pieskirSana kadam finansialas griitibas nonaku$am uzpémumam izraisa pienémumu par
finansiala atbalsta elementu pastavéSanu. A, B un C precizg, ka Francijas valsts pazinojums un nosacijumi kredit-
linijas devinu miljardu euro apméra pieskir§anai par labu FT, ka ari Francijas valsts lidzdaliba FT rekapitalizacija
ietver finansiala atbalsta elementus. Sapratiga investora princips nav ticis ievérots attieciba uz kreditlinijas
pieskirSanas nosacijumiem, proti, piedavato procentu dé| un commitment fee [saistibu komisijas maksas] summas
del. B un C uzsver ari, ka nav ticis ievérots lidzaspastavéSanas princips tada mera, kada Francijas iestades ir
pieskirusas kreditliniju un pazinojusas par savu lidzdalibu rekapitalizacija pirms plana “Meérki 2005” izsludi-
nasanas un pirms noteiktas investoru iesaisti§anas.

3.3. Bouygues et Bouygues Télécom (BT) piezimes

(69) BT uzsver, ka valsts atbalsts ir stirakmens FT rekapitalizacijas plana, kas noveda pie uzpémuma atvese-
losanas. Tadgjadi, saskana ar BT nostdju, vienigi Francijas valsts var§ja atjaunot tirgu uzticibu un izraisit
talakejosas sekas, kas lava FT nokartot savas Istermina saistibas un sakt plasu rekapitalizacijas operaciju labvéligos
ekonomiskajos apstaklos. BT uzskata, ka ekonomikas un finansu ministra pazinojumi laika no
2002. gada 12. julija lidz 4. decembrim ir tadi, kas pieskir valsts garantiju, iesaistot valsts lidzeklus; tapat arl
akcionara avanss un pasu kapitila palielindsanas operacija iesaista valsts lidzeklus. Sie pasakumi ir valsts
atbalsts. Tas France Télécom rada tadas prieksrocibas, kadas ta nebiitu ieguvusi parastos tirgus apstaklos, un nav
nemts véra sapratiga privata investora tirgus apstaklos princips.

(70)  Runajot par ekonomikas un finanSu ministra pazinojumiem, atkartoti apliecinatais valsts atbalsts, kas izteikts
virkné pazinojumu laika no 2002. gada 12. jalija lidz 2002. gada 4. decembrim un papildinats ar virkni
pasakumu, kuru starpa ir kreditlinijas atvérSana par summu devinu miljardu euro apméra, ka ari neatsaucamas
valsts saistibas pemt dalibu kapitala palielinasana lidz tas kvotas dalas limenim sabiedriba FT, no savas puses
uzpemoties saistibas, ko ta nevar parkapt, ar visiem lidzekliem mazinat iesp&amos FT darbibas trauc&jumus,
ievérojot savas finansialas saistibas. BT $aja sakara uzsver, ka §1 appemsanas pieskir istu valsts garantiju, kam ir
juridiskas sekas un kas iesaista valsts lidzek]us.

(71)  Savu piezimju ietvaros BT atsaucas uz kadu ekspertu (%), kas precizé, ka no Francijas administrativas tiesas
pastavigas judikattiras izriet, ka valsts parvaldes iestades pienemto saistibu pastavéSana nav japem véra attieciba
uz 3o saistibu formu, bet gan attieciba uz to batiskajam raksturigajam pazimém. BT noraditais eksperts norada,
ka konkrétaja pazinojumu gadjjuma ir acimredzami piemérota §I judikatiira: administrativa tiesa tadéjadi uzskata,
ka solfjumi, pat ja tiem neseko nekada konkréta juridiska darbiba, veido saistibas, jo tie izsaka valsts parvaldes
iestades gribas izpausmi. Patiesiba, lai tas batu valsts saistibas, pietiek ar to, ka administracija ar savu attieksmi
raditu parliecibu, ka ta rikosies kada zinama veida. Ekonomikas un finansu ministra pazinojumi atbilst
nepiecie$amo kritériju kopumam, lai tie tiktu raksturoti ka valsts saistibas. Tie ir stingri un precizi un formuléti
bez ierunam, tie ir uztverami ka valsts saistibas attieciba pret FT, tas kreditoriem vai darbiniekiem.

(72)  Attieciba uz akcionara avansu un pasu kapitala palielinaSanas operaciju, BT uzsver, ka kreditlinijas atvérsana par
summu devinu miljardu euro apmeéra par labu FT, no vienas puses, un valsts neatsaucama apnemsanas piedalities
nakotné veicamaja kapitala palielinasana lidz tas kvotas dalas FT limenim, kam seko rekapitalizacijas operacija
pati par sevi, no otras puses, ir valsts garantiju Isteno$ana, un tas tiek finanséts no valsts lidzekliem. Lidz ar to
aplikojamie pasakumi ir finanséti ar no valsts puses nakusiem lidzekliem, pat tad, ja kreditlinija nemaz nebitu
izmantota.

(73)  Attieciba uz nosacijumu par prieksrocibu, BT uzsvéra, ka fakts, kas rada garantiju, notika péc reitingu agentiiru
veikta FT reitinga pazemindjuma, un ta mérkis bija atjaunot tirgus uzticibu. Garantijas sekas bija tadas, ka FT no
jauna tika atlauta piekluve finansu tirgiem.

(74)  Attieciba uz sapratiga privata investora principu, BT uzsver, ka atbalsta pasakumi neatbilst $im principam. BT
atgadina, ka valsts pazinojumi veido juridiski stingras un beznosacijjumu saistibas, ko investors nekad nebiitu
uzpémies, nenoformulgjot ne mazakas iebildes. Tadgadi ir runa par neierobezotu garantiju, kas pieskirta
uzpémumam, kuram ir Ipasi lieli paradi un kur§ ir Istermina nepastavigs.

(") Komisijas pazinojums — Kopienas pamatnostadnes attieciba uz valsts atbalstu griitibas nonakusu uznémumu glabsanai un parstruktu-
réSanai (Pazinojums dalibvalstim, kas ietver priekslikumus par attiecigiem pasakumiem) (OV C 288, 9.10.1999., 2. Ipp.).
(*) M. Sureau piezime 2004. gada 14. janvarl.
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(75) BT uzsver, ka, nemot véra ieilguso krizes situaciju pasaules ekonomika un it ipasi telekomunikaciju nozaré parejas
perioda un nemot véra apsprieZamas summas nozimigo apjomu, neviens privats investors nebiitu vargjis planot
kapitala pieaugumu par $adu summu un bez nosacjjumiem un ka vienigi valsts ka Francijas paraksta turétaja
varétu uznemties o nenoteiktibu. Tadéjadi BT noradija, ka pasu kapitala palielinaSanas finansgjums, kas par
100 % nodrosinats ar paradu bez nekada pasu kapitala, batu radjjis apgratindgjumu katra privata investora, kas
batu rikojies lidzigi, novértéjumam, tacu pretéja virziena valsti var sodit tikai vélétaji, kuriem nav tadi pasi merki.
Privata investora aizdevéji un akcionari butu pieprasijusi, lai aplikojamajai investicijai tiktu pieskirta droiba ar
ricibas planu, kura biitu ietvertas precizas saistibas, tostarp aktivu cesijas. BT secina, ka jebkura gadjjuma sapratigs
investors, kura finansialas iesp&jas bitu salidzinamas ar Francijas valsts iesp&am un kur§ emitétu tadu garantiju,
nebiitu iedvesis lielu uzticibu tirgiem un ka ir skaidrs, ka uzticiba tika atjaunota, tie$i pateicoties kvalifikacijai
“suveréns pardds”, kada ir pieskirta valsts saistibam.

(76) BT ari norada, ka nav ticis ievérots lidzaspastavésanas princips. BT uzsver, ka laika, kad tika veikts valdibas
pazinojums par tas lidzdalibu kapitala palielinasana, privatu investoru lidzdaliba nebija ne dro$a, ne nozimiga, un
tas ta bija, pat ja datums, kura tika pienemts lémums veikt investicijas, tika parlikts uz 5. decembri. Ja investori ir
gatavi iesaistities vienigi tad, kad iestades ir nolémusas pieskirt atbalstu, fakts, ka sie privatie investori tad bitu
gatavi iesaistities taja pasa laika, vairak nav atbilstigs. Sada iesaistiSanas ir sekas valsts sniegtajam atbalstam, bet
nevis privata investora pienemta lémuma rezultats. Tadéjadi $aja gadijuma tas, ka kads bankas sindikats batu
uzpémies saistibas garantét labu operacijas rezultatu, nevar tikt nemts véra, lai secinatu, ka ir ievérots lidzaspasta-
véSanas princips. Lémums veikt investicijas no Francijas iestaZu puses ir stingrs un bez nosacijumiem, kamér
privato investoru lémumi tadi nav, un privatie investori deva savu ieguldijumu tikai tad, kad vairakkart un
parliecino$a veida bija sanémusi apliecindjumu, ka ar valsts piedalisies $aja operacija un it pasi ka ta istenos visus
nepiecieSamos pasakumus, lai lautu FT izvairities no jebkadam finanséjuma problemam.

3.4. Cable&Wireless piezimes

(77)  Cable&Wireless noradija, ka apspriezamie pasakumi ir uzskatami par valsts atbalstu. UzticéSanas no tirgus puses
péc Francijas iestaZu pazinojuma par akciondra avansu bija pietiekama, lai pieskirtu prieksrocibu FT. Tada méra,
kada sapratigs privats investors nebiitu pienémis lémumu rekapitalizét tadu uznémumu ka FT, kura darbiba pirms
plana “Merki 2005” pienemsanas bija skaidri uzskatama par neveiksmigu, FT ir guvis prieksrocibu, ko tas nebatu
sanémis normalos tirgus apstaklos.

3.5. AFORS Télécom piezimes

(78)  AFORS Télécom (Francijas Telekomunikaciju tiklu un pakalpojumu operatoru asociacija) noradija, ka apspriezamie
pasakumi ir uzskatami par valsts atbalstu. Ar secigu lémumu virkni 2002. gada laika lidz kreditlinijas par summu
devinu miljardu euro apmeéra atvérSanai, kas nodota FT riciba, Francijas iestddes atjaunoja investoru uzticibu,
konkretiz§jot savu atbalstu. AFORS Télécom ari uzsver, ka, pat pienemot, ka ERAP atvérto kreditliniju FT nekad
nebitu izmantojis, ta simbolizé valsts atbalsta garantiju un tadéjadi mobilizé valsts lidzeklus Liguma 107. panta
1. punkta nozimeé.

(79)  Kreditlinijas pieskir§anas nosacfjumi un tas atlidzinaganas nosacjjumi neatbilst sapratiga privata investora principa
kritérijiem. AFORS Télécom uzsver, ka FT finansialas novirzes kop§ 2000. gada nebiitu vargjusas notikt sapratiga
investora klatbtitné. Valsts atbalsta sekas bija tadas, ka tika novérsta jebkada FT reitinga papildu pazeminasana no
reitingu agentliru puses, un tas lava paatrinat FT atgrieSanos tirgli un FT parada refinansé$anu ar vieglakiem
finansialajiem nosacfjumiem. Tadgjadi tie$i Francijas valsts uzticamiba noteica nosacfjumus, ar kadiem FT
atgriezas finansu tirgos.

3.6. Cégétel piezimes

(80)  Cégétel uzskata, ka pastav divi dazadi atbalstu veidi: pirmkart, Francijas iestazu veiktais pazinojums par akcionara
avansa pieskirSanu par labu FT un, otrkart, valsts lidzdaliba FT rekapitalizacija.

(81)  Attieciba uz pirmo pasakumu Cégétel apgalvoja, ka nav iesp&jams salidzinat kada uznémuma situaciju, kuram ir
privats akcionars, un cita uznémuma situaciju, kuram ir valstisks vairakuma akcionars. Cégétel precizeja, ka
lidzigu privata akcionara pazigojumu reitingu agentiiras batu uznémusas ar lielaku piesardzibu. Cégétel no ta
secina, ka vienigi tas, ka uzpnémumu atbalsta valsts, pieskir ievérojamu prieksrocibu investoru acis un apturéja FT



29.10.2018. Eiropas Savienibas Oficialais Véstnesis L 270/13

reitinga papildu samazinasanu no reitingu agentiiru puses, pat ja operators a priori bija neatrisinama situacija.
Cégétel uzsver, ka Francijas valsts ir pieskirusi FT atbalstu, pat pirms tika parakstita vienoSanas par kreditlinijas
pieskirSanu par summu devinu miljardu euro apmeéra, jo pazinojums par atbalstu bija pietieckams, lai 3o
steidzamo finans€jumu padaritu nevajadzigu. Tadgadi aizdevéjiem bija parlieciba, ka FT nekad nevarétu
nenokartot maksajumu, jo valsts vienmér bis gatava tam pieskirt nepiecieSamos lidzeklus, lai uznémums spétu
izpildit savas saistibas, un tas lava FT tie3a veida iegat finans€jumus tirga. Tadgjadi FT vargja baudit prieksrocibas,
kadas tas nebatu ieguvis normalos tirgus apstaklos. Vér§anas péc palidzibas obligaciju tirgti tam Java izvairities no
vérSanas péc palidzibas vienigi pie finan$u iestadém, lai atrisinatu savu likviditates krizi un izturétu visus ierobe-
zojumus, kas saistiti ar $ada veida finanséjumu. Cégétel apgalvo, ka Francijas iestazu pieskirtas kreditlinijas
nosacijumi neatbilst nosacijumiem, kurus attieciba uz savu lidzdalibu piemérotu sapratigs investors.

3.7. LDCOM piezimes (*')

(82) LDCOM norada uz divkarSu atbalsta mehanismu FT, kam ir pieskirts atbalsts darbaspéka mobilitatei, proti,
neierobezotas garantijas pieskir§ana un kreditlinijas par summu devinu miljardu euro apmera pieskirsana.

(83) Attieciba uz neierobeZotas garantijas pieskirSanu LDCOM pamatojas uz Francijas iestazu kop§ 2002. gada julija
sniegto pazinojumu saturu, kuru mérkis bija sniegt parliecibu finansu tirgiem par FT situaciju. Sie pazinojumi
sniedza tie$u ieguldijumu FT reitinga uzlabosana tirgos un lava uznémumam staties preti likviditates barjerai, ar
ko tas bija saskaries. LDCOM norada, ka saskana ar Francijas tiestbam mutisks pazinojums zinamos apstaklos var
biit juridisks akts, ar kuru ta adresatam tiek raditas tiesibas.

(84) LDCOM precizg, ka pazinojums par kreditlinijas atvérSanu par summu devinu miljardu euro apmeéra ir atbalsts;
valsts atbalsts nevar atsaukties uz sapratiga investora kritériju gan savas summas dél, gan nosacijumu vai pasa
mérka de]. Tadgjadi neviens sapratigs investors 2002. gada septembri (datums, kura valsts pazinoja, ka ta
finansiali atbalstis FT) nebiitu aizdevis devinus miljardus euro tados ekonomiskajos apstaklos, nebalstoties uz
reorganizacijas planu.

(85) Turklat LDCOM uzskata, ka valsts nostaja, saskana ar kuru sapratigs vairadkuma investors nebiitu apstridgjis FT
darbibas integritati, nav pretruna ar $ada investora izturé$anas analizi redlos tirgus apstaklos, kas pastavéja
2002. gada junija un jalija. Tadgadi investori, kas iegulditu arkartigi lielu savu lidzeklu dalu uznémuma, kuram
draud maksatnespéja, biitu pirmie, kuri pieprasitu radikalu un talitéju stratégijas reviziju, kas vajadzibas gadijuma
varétu ietvert masveida stratégisko aktivu cesijas.

(86) LDCOM ari uzsvéra, ka valsts nevarétu atsaukt savus pazinojumus, neietekmgjot pati savu finansialo uzticamibu.
Biitiba, iesaistoties tirgii, valstij ir aiznéméja loma un vairakuma akcionara loma zinama skaitd uzpémumu. ST
dubulta loma izpauzas reitingu agentiiru pieskirta dubulta reitinga, kuras, pieskirot reitingus valsts uznémumiem,
vérté valsti ka aiznéméju un ka akcionaru. Si dubultd iespéja iesaistities pieprasa ipasu talredzibu, jo jebkurs
konstatéts darbibas traucgjums kada no $im divam lomam, var izraisit ietekmi uz otru lomu un uz valsts reitingu.
LDCOM ari uzsver, ka valsts uzticamiba ir batiski atskiriga no uzticamibas, kadu var iemantot citi uznémumi
analoga situacija un nespgjot parliecinat tirgu. Tas, ka tiek nemts véra valsts atbalsts, sekojot tie$i uzsaktajiem
kontaktiem ar reitingu agentaram, uzsver valsts pieskirta atbalsta FT uzticamibu.

3.8. Tiscalinet piezimes

(87)  Tiscalinet papildus ieprieck§minetajam piezimém norada, ka wvalsts pazinojumi, kas izteikti, sakot ar
2002. gada 2. juliju, dod tirgum signalu, ka lietas ierosinaSana par FT maksatnespéju ir izslegta. Lidztekus tam
valsts iespéja sanemt atmaksu par savam 2002. gada dividendém akcijas un ne skaidra nauda ir vél viens no
valsts puses izdarits signals tirgus virziena, ka ta atbalsta FT, pat ja sapratigs investors biitu iestdjies par labu
minéto dividenZu apmaksasanai skaidra nauda.

(*") Turpmak uznémuma nosaukums ir Neuf Télécom.
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(88)  Tiscalinet arl uzsver to, ka tiesibu aktos paredzéto pasakumu kopums, kuru meérkis bija paplasinat ERAP
sabiedrisko statusu, lai tam lautu turét FT akcijas (*3), valsts garantijas pieskirSana par labu ERAP, lai tam Jautu
veikt investicijas FT (*)), un visbeidzot teksts par nosacijumiem, saskana ar kuriem valsts var turét FT dibinasanas
pamatkapitalu, nostiprina analizi par valsts garantijas neatsaucamo raksturu, uz kuras balstijas tirgu dalibnieki un
jo ipasi obligaciju ipasnieki, lai piekristu FT kop$ §1 datuma veiktajiem secigajiem aicindjumiem. Sie elementi
apstiprina faktu, ka valsts ir kluvusi par “pedgjo instanci” attieciba uz FT, taCu sapratigs investors ta nebitu darijis.

3.9. ECTA piezimes

(89)  European Telecoms Association (ECTA) uzskata, ka ministra 2002. gada jalija un oktobra pazinojumi un kreditlinijas
pieskirSana devinu miljardu euro apmeéra, ka ari valsts paatrinata apnemsanas piedalities turpmakaja kapitala
palielinasana ir valsts atbalsti. FT pieskirtais atbalsts |ava tam saglabat integréta operatora statusu un palielinat
lidzdalibu Orange. ECTA uzskata, ka sabiedribai FT situcija butu jareagé pilnigi citadi — ta, ka to darfja FT
konkurgjosie operatori globalo telekomunikaciju pakalpojumu tirg, pieméram, British Telecom un KPN, kuriem,
lai samazinatu paradu, bija japardod stratégiskie aktivi.

3.10. FT piezimes

(90) FT iesniedza savas piezimes tris zinojumu veida: i) zinojums, ko sagatavojis M. Ehlermann un kas datéts ar
2004. gada 12. janvari “Atzinums France Télécom ievéribai”; ii) zinojums, ko sagatavojis M. Galmot un kas datéts ar
2004. gada 6. janvari “Vai Kopienu Tiesas judikatira dod iesp&u pielaut, ka ar “finansialiem pasakumiem, ko
istenojusi valsts France Télécom atbalstam” un attieciba uz kuriem Komisija ir sakusi Liguma 88. panta 2. punkta
paredzéto procediru, ir veikta “valsts lidzeklu nodosana” $§im uzpémumam?”; un iii) HSBC zinojums “HSBC
2004. gada 6. janvara secindjumi”.

(91) Pirmaja zinojuma analizéta Francijas iestaZu atticksme pret tiesibu aktiem, kas piemérojami valsts atbalstiem
kopuma un jo ipasi attieciba uz sapratiga investora principu. Zinojuma cita starpa ir centieni paradit, ka bridi,
kad valsts noléma piedalities ta rekapitalizacija un pazinoja par savu gatavibu pieskirt akcionara avansu, FT nebija
uzpémums finansialas gritibas pamatnostadnu nozime. Zinojuma uzsveérts, ka ir normali un ierasti, ka vairakuma
akcionars pieskir avansu, lai pasteidzinatu savu lidzdalibu rekapitalizacija.

(92) Otrais zinojums ir vérsts uz jautdjumu, vai vienkar$s pazinojums par akcionara avansa pieskirSanu kreditlinijas
veida var pats par sevi veidot saistibas, kas skar valsts resursus. Ka noradits zinojuma, nav notikusi valsts lidzeklu
nodosana, jo galu gala nav notikusi ne kreditlinijas atvérsana, ne garantijas pieskirSana, kam batu bijusi vajadziga
atlauja, kuru nodrosinatu kada finansu tiesibu akta norma. Turklat valsts lidzeklu nodosana nav notikusi, jo
saskana ar Francijas tiesibam neviens kadas valsts iestades mutisks pazinojums nevar izraisit nekadas sekas
attieciba uz valsts finansém un veikt kaut mazako valsts lidzeklu nodosanu, un $aja gadijuma var runat tikai par
vienkarsiem ministra pazinojumiem, kam nav nekadas negativas ietekmes uz valsts finansém.

(93) Tredais zinojums ir veérsts uz valsts ricibas laika no 2002. gada 4. septembra (pazinojums par pirma pusgada
rezultatiem) lidz 2003. gada 15. aprilim (kapitala palielinaSanas isteno$ana) ekonomisko racionalitati. Zinojuma
pamata ir FT situacijas 2002. gada septembri analize, un taja ir nodaliti FT darbibas rezultati (sapratigi darjjumi ar
darbibai paredzétas skaidras naudas pliismas uzlaboSanas potencialu), no vienas puses, un operatora parada
summa, no otras puses. Saja sakara zinojuma secinats, ka laika starpiba starp grupas skaidras naudas pliismas
radiSanu un smagajiem finansialas dabas darbibas traucgjumiem Istermina (2003.-2005. gads) rada problému, kas
saistita ar refinansésanu, bet nevis ar maksatspéju.

(94) HSBC apraksta ar Istermina likviditates krizes situaciju, ko saasinaja tirgus uzticéSanas krize attieciba uz grupu.
HSBC precize, ka $ada situacija racionalitates labad vajadzéja rikoties steidzami un bija ieteicams istenot planu ar
mérki uzlabot darbibas rezultatus, palielinat kapitalu, pagarinat paradu terminu un uzsakt politiku nolaka veikt
aktivu cesiju. HSBC precizg, ka $aja gadjjuma plans “Meérki 2005” ir logisks, pilnigs un racionals plans, jo tas,
uzlabojot darbibu un veicot aktivu cesiju, lauj radit 15 miljardu euro lielu skaidras naudas plasmu, neatsakoties
no galvenajiem darbibas virzieniem. HSBC uzsver to, ka kapitala, uz kura balstas sabiedriba, kas isteno darbibas
atjauno$anas planu, palielina$ana ir dabisks risinagjums bilances lidzsvara atgi§anai. HSBC uzsver, ka mutisks

(*) Décret n° 2002-1409 du 2 décembre 2002 modifiant le décret n° 65-1117 du 17 décembre 1967 portant organisation administrative et financiere
de ERAP. (2002. gada 2. decembra Dekréts Nr. 2002-1409, ar ko groza 1967. gada 17. decembra Dekrétu Nr. 65-1117 par ERAP
administrativo un finansialo organizaciju).

(*) 2002. gada 30. decembra Likuma Nr. 2002-1576 80. pants par 2002. gada parskatito finansu likumu.
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atbalsts no kada vairakuma akcionara puses ar ir ierasta un racionala paradiba un ka ir normali un ierasti, ka
lielakie akcionari pazino par savu lémumu pirms pargjiem akcionariem. HSBC ari uzsvéra, ka akcionara avanss
$aja gadijuma bija neliela riska, rentabls un ierasts darfjums — gaidot kapitala palielina§anu —, lai aizsargatu
vairakuma akcionara ar Ipasumu saistitas intereses, lai ari decembra ménesi rekapitalizaciju nebija iespgjams veikt
kalendara planojuma dé]. HSBC precizéja ari, ka avanss bija paredzéts saskana ar tirgus nosacijumiem.

(95) HSBC zinojuma pieminéta arl FT akciju birZas kursa attistiba, uzsverot faktu, ka 2002. gada jalija akciju cena bija
atkal paaugstinajusies, bet vélak, septembri, kritas sakara ar baumam par nacionalizaciju, jo, lai arl tirgus zinaja
par iesp&amo kapitala palielinaSanu par 15 miljardiem euro, nosacijumi aizvien vél nebija skaidri. Zinojuma
uzsverts arl, ka FT finansu prognozes lauj valstij planot loti apmierino$u rentabilitati: saskana ar discounted cash-

kameér vidgjais limenis telekomunikaciju tirgt ir 9,9 %.

(96) Reagéjot uz NERA zinojuma iesniegSanu, FT atklaj, ka nepiecieSamie nosacijumi, lai tiktu iesaistita valsts atbildiba
par tas soljjuma nepildiSanu, $aja gadjjuma nav izpilditi. Vienigi ar to, ka ir izteikts soljjums pat par zinamu
naudas summu izmaksaSanu, nekada gadjjuma nepietiek, lai iesaistitu valsts finanses un lai “paralizétu valsts
lidzeklus”, neveicot juridisku darfjumu. FT par $o punktu secina, ka Francijas judikatiira nevar pieradit, ka 3aja
gadijuma batu notikusi “valsts lidzeklu nodosana”, palaujoties uz nosacitu solijumu par akcionara avansu.

(97)  FT norada, ka valsts ar ERAP starpniecibu nav nodevusi kreditliniju FT riciba. Pazinojumi nesaista valsti juridiska
limeni, neraugoties uz to, vai tie batu izdariti attiectba uz FT vai uz tre$am personam. Tacu valsts nevar
iesaistities, ja nav tiesibas izraisosa akta, kas pienemts, ievérojot tiesibu normas par jurisdikciju un budzeta
procediru.

(98)  Proti, FT norada uz situaciju, kada pazinojumi ir tikusi izdariti, un precizg, ka tas ir nepiecieSams, lai noveértétu to
patieso ietekmi. Tadgjadi pazinojumu analize, nemot véra tos notikumus, kas risinajas laika no 2002. gada jinija
beigam lidz decembrim, parada, ka pazinojumi nevargja veidot soljumu, un neparada, ka atbilstigi valsts
ieplanotie pasakumi baitu bijusi finangu pasakumi. Proti, tolaik valdiba bija uzskatu atskiribas, un ekonomikas un
finansu ministrs nepauda valdibas viedokli. Faktu izpété atklats, ka no atbildigo personu puses, kam bija daudz
neskaidribu attieciba uz problémas risindjumiem, nebija nekada nodoma un ka operatori ne reizi nebija izteikusi
savu ticibu tam, ka valsts blitu uznémusies saistibas panakt vienu vai otru risinajumu.

(99)  FT secina, ka konsultanta secinajumi ir kliidaini, jo:

— “FT grupas situacijas analize bridi, kad tika izdarits pazinojums par 2002. gada pirma pusgada rezultatiem,
parada, ka grupai ir nelidzsvarota bilance un istermina likviditates probléma, bet operativie darbibas rezultati
ir Joti labi.

— Tadu pasakumu darbibas jomas, kuri sapratigam investoram ir japaredz smaga parada situacija, analize rada,
ka grupai ar dro$u kapitalu un ar uznémumu vértibu augstaku par birZas kapitalizacijas summu un neto
paradu, bija racionali ieviest atvese]osanas planu, ieklaujot rekapitalizaciju.

— Vértibas radiSanas analizes un rentabilitates perspektivas liecina, ka valsts veic loti nozimigu ieguldjjumu,
piedaloties kapitala palielinasana, un, vajadzibas gadijuma ievieSot akciondra aizdevumu, td uznemas mazu
risku.”

4. FRANCIJAS PIEZIMES

(100) Vispirms Francijas iestades atgadinaja, ka tas jau no sakuma rikojas saskana ar sapratiga privata investora
principu. Tadgjadi kops pazinojuma par FT 2002. gada pirma pusgada rezultatiem, kas, neraugoties uz labiem
darbibas rezultatiem, uzradija nelidzsvarotu finansialo struktiiru un nozimigas vajadzibas pasu kapitala, valsts no
ta izdarfja secindgjumus, iecelot amatd jaunu uznémuma vaditdju un apvienojot banku sindikatu, kas kops
2002. gada septembra uznémas vajadzigaja bridi garantét kapitala palielina$anas veiksmigu noslégumu. Lidztekus
tam valsts pieprasija jaunajiem vaditdjiem veikt padzilinatu uzpémuma reviziju. Pamatojoties uz planu
“Mérki 2005”, par kuru vairakuma akcionars tika regulari informéts, un balstoties uz bankas sindikata
pienemtajam saistibam, valsts 2002. gada 4. decembri pazinoja par savu lémumu nemt dalibu uznémuma pasu
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kapitala palielinaana par deviniem miljardiem euro un pazinoja ari par savu gatavibu ar ERAP starpniecibu
pieskirt FT iesp&amu avansu par $o parakstianos, kas atlidzinams saskana ar tirgus nosacjjumiem. Tomér, nemot
véra §1 Francijas iestazu pieskirta avansa finansialos nosacfjumus un Komisijas noradijumus attieciba uz tas
$aubam par atbalsta elementu klatesamibu $aja pasakuma, FT izvéléjas versties tiesi obligaciju tirgd.

4.1. FT finansiala situacija

(101) Francijas iestades uzsver, ka laika, kad tika piepemts lémums veikt investicijas, FT nebija griitibas nonacis
uzpémums pamatnostadnu nozimé (*). Patie$am, uznémuma apgrozijums pastavigi pieauga (pieaugums par
10 % no 2001. gada pirma pusgada lidz 2002. gada pirmajam pusgadam), ta naudas plisma bija palielinajusies
un pieauga straujak neka apgrozijums. Francijas iestades 2002. gada 30. jinija atsaucas uz uzpémuma nelidz-
svaroto finansialo struktiru un precizéja, ka zaud&umi, kas saistiti ar aktivu vértibas samazindjumiem,
galvenokart attiecinami uz arkartas pirkumiem un amortizacijas pasakumiem, kuri tika iegadati un veikti pirms
pilnigi neparedzami notiku$ajam izmainam tirgos. Tas arl precizéja, ka FT darbibas izmaksas pieauga lénak neka
apgrozijums, un tas nozimé, ka pieauga ienesigums. Turklat uzlabojas darbibas rezultati un skaidras naudas
plasma (skaidras naudas plismas palielinajums par 15 % salidzindjuma ar 2001. gada pirmo pusgadu). Francijas
iestades piebilst, ka FT darbibas loti labas perspektivas vél paaugstindja TOP plans. Sie rezultati tika apstiprinati,
publicgjot finansu atskaiti par 2002. gadu, kas uzradija augligo dinamiku, kuru uznémuma bija panakusi jaunie
vaditaji.

(102) Attieciba uz kritériju saistiba ar paSu kapitalu attistibu, kas noteikts pamatnostadnu 5. punkta a) apak$punkta,
Francijas iestades precizé, ka atbilstigais raditajs saskana ar Tirdzniecibas kodeksa 1L225.-248. pantu ir FT SA
dibinasanas pamatkapitals, kas visu laiku ir bijis pozitivs un nekad nav ticis samazinats par pusi. Francijas iestades
uzsver, ka FT tadéjadi nebija pamatnostadnés noraditaja situacija, kura pasu kapitals klast zemaks par dibinaanas
pamatkapitalu.

(103) FT nebija situacija, kad javeic maksajumu cesija, tas vienkarsi bija pamanijis iespéjamu nepiecieSamibu ierobezot
likviditati lidz 2003. gada pirmajam pusgadam, piepemot, ka gaidama atgrieSanas tirgti nenotiktu. Francijas
iestades piebilda, ka FT riciba tolaik, 2002. gada 31. decembri, jau ieprieks bija 6,9 miljardi euro, un uznémums
biitu vargjis sasniegt 2003. gada slieksni, nevérsoties finansu tirg@i. Francijas iestades precize, ka uznémums bija
izmantojis sindicetu kreditu, kas nerada tik lielu apgriitinajumu ka obligaciju tirgus, un guva labumu no iespéjas
izmantot sindicétu kreditu par Cetriem miljardiem euro.

(104) Proti, Francijas iestades norada, ka FT 2002. gada bija piekluve finansu tirgiem, un aprakstija FT riciba esoso
finan$u instrumentu kopumu, kas izmantoti laika no 2002. gada 11. julija lidz 2003. gada 15. janvarim (¥). Tas
minéja, ka 2002. gada 14. februarl FT bija organizéjis sarunas par sindicétas kreditlinijas 15 miljardu euro
apméra izveido$anu, un ka 2002. gada FT bija veicis obligaciju emisijas (*), no kuram obligacijas par
442,2 miljoniem euro ir atmaksajamas akcijas.

(105) Francijas iestades ari precizéja, ka FT nebija paklauts nekadam finansidlam riskam saistiba ar reitingu agentiiru
veikto ta kreditreitinga samazinasanu, jo ligumos nebija noteikuma par priekslaicigu aicinajumu.

(106) Turklat saskana ar laika no 2002. gada jinija lidz novembrim apjautato vairaku banku vienpratigu viedokli pirms
pazinojuma par planu “Meérki 2005” un par vairakuma akcionara atbalstu izdariSanas FT spéja veikt savu refinan-
séjumu obligaciju tirgos. Tadgjadi Francijas iestades norada, ka attiecigi 2002. gada julija un septembri banka
Barclays un banka Dresdner Kleinwort Wasserstein bija piedavajusas, izmantojot kop3 oktobra un novembra istenotas
apmainas programmas, refinansét FT obligaciju paradus, kuru termini beidzas laika no 2003. lidz 2005. gadam.

4.2. “Kopgjo darbibas raditaju” (TOP) plana racionalitate

(107) Francijas iestades uzsver, ka, nemot véra iepriek§minéto, skaidras naudas plismas un pasu kapitala palielinasana,
ka tas paredzéts plana “Mérki 2005”, ir tadas stratégijas sastavdalas, kuru biitu Istenojis katrs sapratigs vairakuma
akcionars.

(**) Kopienas pamatnostadnes par valsts atbalstu gratibas nonakusu uznémumu glabsanai un parstrukturésanai (OV C 244, 1.10.2004.,
2.1pp.).

*) Prort)i},) Francijas iestades mingja obligaciju emisijas, kreditlinijas, tirdzniecibas vekse]us, istermina aiznémumus, kreditzimju parvérsanas
realiz&jamos vértspapiros un atvasinatos instrumentus.

(*) No 2002. gada 26. julija lidz iepazistinasanai ar planu “Meérki 2005, proti, lidz 2002. gada 4. decembrim, FT 2002. gada 26. jilija
emitéja obligaciju aiznémumu 70 miljonu euro apméra un emitéja 150 miljonu euro dalu, kas aizstdgjama ar obligaciju emisiju par
3,5 miljardiem euro, kura veikta 2001. gada marta.
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(108) Attieciba uz TOP plana racionalitati Francijas iestades precizé, ka plans norada uz bitiskiem FT centieniem. Runa
ir par visaptvero$u planu, kura paredzéta parvaldibas parorientéSana, kas balstita uz konkrétam darbibam, kuras
jau devusas pirmos pozitivos rezultitus. Saji sakard tis precizé, ka plans ir ipasi precizs un lauj panakt
uzpémuma rentabilitates paaugstina$anu ar investiciju atguves limeni (TRI) 43 % lidz 2005. gadam tiem
investoriem, kas piedaljjusies kapitala palielinasana 2003. gada aprili, proti, tas ir ienesigums, kur§ ir izteikti
augstaks par atsauces limeni (11 %), ko sagaida privats investors telekomunikaciju nozaré. TOP plana ietverta ari
darbinieku parvaldibas optimizacijas sadala. Attieciba uz cesiju planu Francijas iestades precizé, ka aktivu cesija
2002. gada beigas lava parcelt likviditates ierobezojumus uz 2003. gada beigam pat bez jebkadas vérsanas
finan3u tirgos.

(109) Visbeidzot Francijas iestades uzsver, ka stratégijas, kuras istenoja konkuréjosie operatori, neskiet sapratigakas un
ka planu nevar novértét, npemot véra to aktivu plasumu vai raksturu, kuru cesija ir ieplanota, bet gan, nemot véra
plana racionalitati kopuma. Turklat 2002. gada decembri un 2003. gada janvari veikto obligaciju emisiju
panakums a posteriori apstiprindja privato investoru ticibu FT darbibas potencialam.

4.3. Sapratiga investora principa pieméro$ana lidzdalibai pasu kapitila palielinasana

(110) Attieciba uz sapratiga privata investora principa piemérosanu valsts izdaritajam pazinojumam par savas
lidzdalibas pasteidzina$anu pasu kapitala palielinasana Francijas iestades norada, ka tas bija saistjjusas savu
piekriSanu ar jauna vaditaja veikto iepazistinaanu ar jaunu lidzsvara atjauno$anas planu, kas tika atzits par
ticamu, un ar banku lidzdalibu.

(111) Attieciba uz lidzaspastavésanas principu Francijas iestades uzsver, ka kop§ pasa sakuma valsts ka akcionare bija
pienémusi visus pasakumus, lai nodro$inatu valsts un privato akcionaru lidztekus lidzdalibu, un ka ta nebija
uzpémusies nekadu risku pirms privatajiem investoriem. Tadgjadi pazinojums par valsts nodomu piedalities pasu
kapitala palielinasana tika veikts 2002. gada 12. septembri, un $aja datuma bankas sindikats jau bija uznémies
saistibas, sakot ar 2002. gada septembri, vajadzibas gadijuma garantét privato investoru kopa ar valsts akcionaru
istenotas kapitala palielinaSanas labus rezultatus ar nosacfjumu, ka tirgus tiek informéts par uzticamu atzitu
lidzsvara atjauno$anas planu. Francijas iestades uzsver, ka $is nosacijums ir normals, nemot véra FT nelidzsvaroto
finansialo situaciju, un precizé, ka ari valsts lidzdaliba bija atkariga no informésanas par planu, kas atzits par
uzticamu no tirgus puses. Ja privatie investori nebiitu sniegusi garantijas, valsts nebtitu veikusi tadu pazinojumu.

(112) Francijas iestades precizé arl, ka privatie finans¢jumi bija veikti pirms valsts finans€juma, jo privato investoru
sniegto finansialo atbalstu — obligaciju aizpémumu un bankas kreditu terminu pagarindsanas veida laika no
2002. gada decembra lidz 2003. gada februarim — apjoms bija nozimigs. Francijas iestades precizé, ka analize par
jebkadu iesp&jamu valsts lidzeklu piekirsanu ir javeic, nemot véra sadus privatus finansgjumus.

(113) Francijas iestades uzsver, ka saskana ar judikatiiru lieta Alitalia (¥') valsts nav uznémusies oficialas saistibas pirms
oficialu saistibu uzpemsanas no banku puses. Privato akcionaru lidzdaliba ir nozimiga, jo ta sasniedz 40 %.

(114) Rundjot par gaidamo ienesigumu, Francijas iestades precizé, ka, ka jau ir noradits, sapratiga privata investora
principa ievéroana ir paradita ari TOP plana augsto rentabilitates perspektivu veida, ko apstiprina ta labvéliga
uznems$ana tirgi.

(115) Francijas iestades uzsver, ka kapitala palielinasana tika istenota, tiklidz tehniski kluva iespéjams iepazistinat valsti
un investorus ar aktualizétiem pazinojumiem par uznémuma darbibas perspektivam, kas parada valsts izdaritu
izveli par labu augsta limena investoriem, kurus motivé ilgtermina ienesiguma perspektivas.

4.4. Akcionara avanss

(116) Francijas iestades apgalvo, ka FT nav parakstijis avansa projektu, pirmkart, FT piedavato finansialo nosacijumu
parmérigi augstas cenas dé| un, otrkart, tapéc, ka Komisija izteica Saubas par §i pasakuma likumibu attieciba uz
Ligumu. Lidz ar to ar akcionara avansa projektu uznémuma riciba netika nodoti nekadi valsts lidzekli. Francijas

(¥) Visparégjas tiesas spriedums, 2000. gada 12. decembris, Alitalia pret Komisiju, T-296/97, ECLIEU:T:2000:289.
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iestades precizg, ka avansa stasanas spéka nevar izrietét no 2002. gada 4. decembri valsts izdarita pazinojuma,
kas attiecas vienigi uz valsts ka akcionares appemsanos piedalities uzpémuma pasu kapitala palielinasanas
operacija, lai ari tika pieminéta vienigi “eventuala” akcionara avansa pieskir§ana.

(117) Tas arl noradija, ka jebkura gadijuma pazinojuma projekts neradija FT nekadas prieksrocibas.

(118) Francijas iestades tadgjadi precizé, ka, ta ka avanss nestajas spéka, FT to nav izmantojis un tatad tas nav vargjis
aizkavet uznémuma likviditates vajadzibas. Francijas iestades uzsver, ka pazinojums par avansu nav garantija.
Tatad Francijas tiesibas netieSa garantija netiek atzita — katrai valsts sniegtajai garantijai ir jabut ratificétai ar
likumu. Pielidzinat pazinojumu par iesp&amu valsts avansu garantijai ir nepareizi. Francijas iestades turklat
uzsver, ka garantija, ko valsts pieskira ERAP, lai tam lautu finansét savu lidzdalibu FT pasu kapitala palielinasana,
nav japielidzina garantijai, kas pieskirta par labu FT. Attieciba uz ERAP, Francijas iestades precizg, ka ta loma bija
pilnigi neitrala un ka tas iesaistijas vienigi ar budzetu saistitu iemeslu dél.

(119) Tapat valsts pazinojums par avansa projektu nevaréja atvieglot FT piekluvi obligaciju tirgum. Pirmkart, obligaciju
aiznémumi nesanem nekada veida garantijas, jo to termin§ ir ilgaks par aizdevuma terminu. Turklat obligaciju
ipasnieki nesanem nekadu palidzibu neatlidzinaSanas gadijuma, pienakot maksajuma terminam. Otrkart, Francijas
iestades precizé, ka nav iespéjams salidzinat valsts pazinojumu par iespéju pasteidzinat tas lidzdalibu pasu
kapitala palielinasana ar pieskirto garantiju Komisijas Lémuma 2001/89/EK (**) (attieciba uz Francijas Nekustama
ipaSuma kreditu), jo $aja gadijuma planotais avanss, ta ka tas termina un summas zina bija hipotétisks un strikti
ierobeZots, viens pats nevar§ja atrisinat uzpémuma finansialas problémas, nemot véra ta parada maksajumu
terminu grafiku. Treskart, Francijas iestades uzsver, ka obligaciju emisijas tatad noteica vienigi tas, ka tirgus
novértéja FT sp&ju izpildit savas saistibas bez valsts garantijas. Tad€jadi uzticibu, ko minéto obligaciju emisijas
laika pieradija tirgus, izraisija galvenokart vadibas komandas nomaina un labvéliga atticksme pret jauno stratégiju,
kas tika izradita plana “Mérki 2005” prezentacijas laika.

(120) Attieciba uz sapratiga investora principa ieveéroSanu taja, kas skar iespéjamo avansu, Francijas iestades uzsvéra, ka
kop§ briza, kad tika piepemts Iémums par lidzdalibu kapitala palielinasana un kad tika apkopoti nosacijumi, bija
logiski, ka valsts pasteidzina savu lidzdalibu. Pirmas diskusijas par $o avansa projektu notika 2002. gada
novembri. Francijas iestades uzsvéra ari, ka $ada pasakuma likumiba nav apstridama, jo, ka jau noradits ieprieks,
ta pamata bija uzticams un siki izstradats plans, kura saturs butiskakajos punktos laika, kad tika veikts
pazinojums par avansa projektu, proti, 2002. gada 4. decembri, bija zinams. Cita starpa valstij jau bija saistibas,
kas bija atkarigas no tirgus iepazistina§anas ar uzticamu planu, bankas sindikats, un tas riciba kop§ novembra
beigam bija visi elementi, lai novértétu to, ka $is nosacjjums tiks atcelts, redzot tirgu pozitivo reakciju kop$ jauno
vaditaju iecelSanas amata. Francijas iestades $aja sakara uzsver, ka nav atbilstigi vértét $aja gadijuma iesaistito
summu, bet gan saskana ar judikatiiru lieta Alitalia ir jaizskata darfjuma finanséjuma nosacijumu atbilstiba
salidzinama lieluma uzpémumam.

(121) Attieciba uz atlidzibu par iespéamo avansu Francijas iestades uzsver, ka ta atbilda tirgum un ka tas apjomu bija
paaugstinajusas soda sankcijas, lai tiktu pemts vera tas pakartotais raksturs. Francijas iestades arl uzsver, ka
projekta bija paredzéta komisijas maksa par kreditlinijas neizmantosanu, un drosibas trikums atbilda sapratiga
investora praksei istermina avansa gadijuma, ko pieskiris akcionars, pasteidzinot savu paraksti§anos uz kapitala
palielinaganu. Francijas iestades arT noradija, ka summas atlidzinasana akcijas tie$am notika un attiecas uz skaidru
naudu.

4.5. Valsts pazinojumi

(122) Francijas iestades uzsver situaciju, kas janem véra, analizéjot valsts pazinojumus, kurus ta veikusi ka sapratigs
akcionars. Tadéjadi laika no 2002. gada septembra lidz decembrim valsts veicinaja FT parvaldes izmainas, kuru
noteicoais elements bija vaditaja maina, un ta ciesi sekoja lidzsvara atjaunoSanas plana izstradei, taja pasa laika
parliecinoties par privato investoru atbalstu gadjjumam, ja vélak tiktu sakta iespéjama kapitala palielinagana.
Francijas iestades uzskata, ka $iem operativajiem pasakumiem bija izskiroSas finansialas sekas un tie bija iemesls
loti labvéligai uznemsanai no finan3u tirgu puses un FT akciju kursa atjaunosanai.

(*) OVL 34,3.2.2001., 36. Ipp.



29.10.2018. Eiropas Savienibas Oficialais Véstnesis L 270/19

(123) Francijas iestades uzsver, ka valsts nekad nav noradijusi vai izteikusi pielavumu, ka ta pieskirtu FT beznosacijumu
un neierobezotu atbalstu. Tas piebilst, ka “valsts (..) jau kop§ vasaras uzsvéra, ka ta rikosies ka sapratigs privatais
investors un nevis ka valstisks spéks un ka ta gatavojas iesaistities ka akcionars saskana ar nosacfjumiem (kuri tad
ir jadefing), kas nebas atskirigi no tiem, kurus izvélétos privats investors, un tas noteikti izsledz iesp&ju, ka valsts
turpmak biitu nolémusi iesaistities beznosacijumu un neatsaucama veida” (). Sie pazinojumi, kas nebiitu atskirigi
no nosacjjumiem, kurus izvélétos privats investors, de facto izsledz jebkadu beznosacjumu un neatsaucamu
atbalstu. Francijas iestades arT uzsver, ka Francijas iestaZu pazinojumi laika no 2002. gada jilija lidz oktobrim ir
“nekonkréti ieprieksgji pazinojumi” bez “pasakumiem, kas tos padaritu realus” (*). Francijas iestades 3aja sakara
precizé, ka vélakie pazinojumi ir javérté, nemot véra pirmo pazinojumu, un ka ir kltdaini apgalvot, ka kops
2002. gada 12. julija valsts ir uznémusies “neatsaucamas saistibas atbalstit FI” un $aja sakara ir uzpémusies
“neatsaucamas saistibas piedalities FT paSu kapitala palielina$ana”. Francijas iestades precizg, ka akcionars pirmo
reizi 2002. gada septembri pazinoja par savu nodomu piedalities uznémuma pasu kapitala palielinasana un ka
“tas var€tu pariet tirgus uzraudzitas operacijas forma (atsauce uz kalendaro planojumu, kas janosaka atbilstosi
tirgus nosacfjumiem)” (*!).

(124) Attieciba uz 2002. gada 2. oktobra pazinojumu Francijas iestades noradija, ka tas apstiprina, ka par uzticamu
atzita plana uzradiSana bija ieprieksgjs nosacfjums valsts lidzdalibai.

(125) Francijas iestades arT uzsver, ka “vienigie Ipasie pasakumi, ko valsts ka FT vairakuma akcionare bija planojusi, ir
tie, kuri ir izklastiti informacijas/pazinojuma lieta, kas tika iesniegta Komisijai un publiski izsludinata
2002. gada 5. janvari, proti, lidzdaliba lidztekus privatajiem investoriem kapitala palielinasana par 15 miljardiem
euro lidz valsts turéto dalu limenim FT kapitala un iesp&ams akcionara atbilstigi tirgus nosacijumiem apmaksats
pazinojums, pasteidzinot $o kapitdla palielinasanu. Tas, ka valsts atgadinaja, ka ta pilditu sapratiga akcionara
lomu, nekada veida nav valsts garantija. Ja valsts veiktie pazinojumi laika no 2002. gada julija lidz oktobrim
patiesam batu bijusi juridiski [idzvertigi, pat no tirgus un reitingu agentiiru puses vienkar$i uztverti ka soljjumi
par “neierobezotu garantiju” par labu FT, tad nebitu noticis FT reitingu samazindjums jalija un spreds un FT
reitings $aja laikposma bitu atspogulojusi valsts risku (kreditreitings AAA un loti neliels spreds). Visbeidzot,
iespgjamo faktu, ka reitingu agenttiras batu némusas véra valsts ka vairakuma akcionara lidzdalibu neatkarigi no
jebkadas netiesi vai skaidri izteiktas garantijas vai no jebkada ipaSa pasakuma un neatkarigi no sabiedribas Ipasas
finansialas situacijas konkrétaja bridi, pasu par sevi nevar uzskatit par finansialu atbalstu. Sada pieeja biitu tiesi
pretéja Kopienas tiesibu neitralitates principam, kas noteikts EK liguma 295. panta” (*?).

4.6. FT akciju kursa attistiba

(126) Francijas iestades uzsver, ka FT akciju kursu birza ietekmgja vienigi operativie pasakumi. Tadgjadi uzpémuma
akciju kurss saka augSupeju 2002. gada 2. oktobr (pieaugums par vairak ka 10,4 % nedéla péc 2. oktobra), péc
pazinojuma par jauni vaditdja iecelSanu amata, un kursa paaugstinasanas turpinajas un paplasindjas péc TOP
plana un jaunas izpildkomitejas pazinosanas 2002. gada 5. decembr, kas divas dienas izraisija kapumu par vairak
ka 25 %. Francijas iestades preciz€, ka principialie pazinojumi, ko laikd no 2002. gada jalija lidz oktobrim veica
valsts, nebija noteicosie 3aja pieauguma un ka, kamér nebija veikti operativie pasakumi, kursa attistiba turpinaja
svarstities, kas nozimé tirgus nedrosibu attieciba pret uznémumu. Francijas iestades uzsver, ka $1 uztvere izraisija
birzas kursa kritumu, kas savu viszemako punktu sasniedza 2002. gada 30. septembri, iznémums bija relativa
stabilitate vasara, kad Ipa$u pazinojumu vai baumu nebija. Tas precizg, ka $aja laikposma valsts pazinojumi par
tas nodomu pilniba pildit savu akcionares lomu neapturéja tendenci FT akcijam zaudét vertibu.

4.7. Piezimes par NERA zinojumu

(127) Attieciba uz NERA zinojuma juridisko dalu Francijas iestades iesniedza $adas piezimes:

— “Zinojuma juridiska dala ir balstita uz klGdainu (pat tendenciozu) faktu interpretaciju. Proti, (..) $aja zinojuma
dala acimredzami parveidots teiktais kada ekonomikas ministra saruna ar Zurnalistu, kas publicéta 2002. gada
julija, kaut ari véstijums bija skaidri saprotams. Francijas iestades noteikti iebilst pret to, ka ir iesp&ams
piedavat tik nepamatotas interpretacijas, lai meginatu izdarit juridiskus secindgjumus un, proti, lai apstiprinatu

%) Francijas iestazu piezimes, 2003. gada 29. jlijs, 8. Ipp.

(*) F
(*) Francijas iestazu piezimes, 2003. gada 29. jalijs, 9. Ipp.
(*") Francijas iestaZu piezimes, 2003. gada 29. jilijs, 8. Ipp.
() F

*?) Francijas iestazu piezimes, 2003. gada 29. julijs, 9. Ipp.
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jebkadas no valsts puses France Télécom pieskirtas garantijas pastavéSanu”. “Nav pat runas par oficialu
pazinojumu no valdibas vai France Télécom puses, bet par vienkar§u preses rakstu, kura atkartots kadas
intervijas ar ekonomikas ministru teksts visparigaka konteksta attieciba uz valdibas prioritatem, tade] tam nav
nekada pieradijuma speka.”

— “Valsts ka France Télécom akcionare ne tikai vienmeér ir grib&usi rikoties ka sapratigs investors attieciba uz
France Télécom, bet ari ir izdarfjusi izvéli skaidri un publiski paust, ka §1 nostaja biis pamata visiem iesp&jamas
iesaisti§anas veidiem $aja lieta (.).” 2002. gada julija notikusi intervija ar ministru, neatklaj nekada lémuma
pienemsanu. “(..) [Alizvien saglabajot uzticibu FT dzivotspéjai, valsts vienigi konstatéja birzas Saubas attieciba
uz France Télécom situaciju un ka vairakuma akcionars centas veikt savu analizi, $aja situacija nesp&jot nedz
veikt precizu diagnostiku, nedz pienemt jebkadu lémumu.” “Vél vairak, nav nekada iemesla a priori apgalvot,
ka vardi “atbilstigi pasakumi” noteikti nozimé finansialus pasakumus.”

— “Francijas iestades cita starpa atziméja daudzas neprecizitates zinojuma juridiskaja dala formulétaja argumen-
tacija. Sis zinojums tadéjadi parada acimredzamu objektivitates trilkumu, gan pienemot loti apstridamas
juridiskas analizes (proti, attieciba uz nodoma véstulu kategorizaciju un saistibu vienpuséju ietekmi uz
civiltiestbam un komerctiesibam), gan nepamatoti piemérojot izskatitos faktus noteiktiem juridiskiem
vértéjumiem arpus sacita (ta tas notiek, pieméram, piemérojot darfjumu parvaldibas teoriju vai starptautisko
sabiedrisko tiesibu likumus attiecibam starp uznémumu un ta vairakuma akcionaru).”

— “Secindjumi zinojuma juridiskaja dala, kas censas apstiprinat “neierobeZotas garantijas” pastavésanu, kuru
valsts pieskirusi France Télécom, vispar ir absolati nepamatoti Kopienas tiesibas.” Saskana ar jurisdikciju lieta
Compagnie nationale Air France (%) piedévétie izteikumi nevarétu saturét cieSas un beznosacfjumu valsts
saistibas.

— Attieciba uz ministra jilija veikto pazinojumu un nodomu véstules salidzinadjumu Francijas iestades uzsver, ka
“) pirmkart, nodomu véstules pamata ir tas, ka ta ir adreséta kadam sanéméjam, ii) otrkart, un paplasinot
iepriek§minéto novérojumu, ricibas efektivitates nosacijums ir minéta sapéméja piekrisana, iii) visbeidzot,
pieskirto saistibu ietekme (gan rundjot par $o saistibu priekSmetu, gan par spéku, ko to autors vélas tam
pieskirt) ir atkariga vienigi no izmantotajiem terminiem”. “Tadgjadi (..) vismaz vispargjais ministrijas izteikumu
raksturs (.) bez jebkadam Saubam izslédz jebkadas saistibas par labu France Télécom vai ta kreditoriem un
a fortiori jebkadu izrietosu pienakumu (un tatad jebkadus pienémumus par garantiju), ka ari izsledz jebkadus
pienakumus piemérot jebkadus lidzeklus.” “Ministra atbilde (..) apstiprina vienigi to, ka nevienu lémumu - kas
atskirtos no lémuma rikoties ka “sapratigam investoram” — valsts ka akcionare tad nebija pienémusi, jo t3, lai
arT uzticoties uznémuma darbibas kvalitatei, $aja datuma nevargja izdarit pietickami precizu diagnostiku, ne
arT pienemt jebkadu lémumu.” “Judikatfira nekad (..) nav ticis uzskatits, ka saistibu garantija bez noteikta(-iem)
sanéméja(-iem) varétu $adi tikt piesaukta no visu to personu puses, kas taja rastu izdevigumu. Starp citu, taja
nav neka parsteidzosa, jo saistibam ir garantijas vai nodomu véstules raksturs, vienalga, vai ta biitu adreséta
vienam vai vairakiem sanéméjiem. Ta ka tas nav adresétas nevienam noteiktam sapéméjam, vairak nav
jabrinas ari, ka Skietamas saistibas nav tikuSas pienemtas.” Kas attiecas uz hipotézi par darfjjuma parvaldibu, §i
ideja $aja gadijuma ir absoliti neefektiva.

— Attieciba uz administrativajam tiesibam, “[pJirmkart, vienkarsi izteikumi Zurnalistam — ka tie, kurus izteica
ekonomikas ministrs 2002. gada 12. jalija, — nav “riciba, kas izraisa Jaunumu”, kura spétu radit tiesibas un
pienakumus, un, vél jo mazak, kas France Télécom pieskirtu garantiju no valsts puses”.

— “Juridiskd konsultanta secindjumi acimredzami ir pretrund ar Komisijas lémumu pienemsanas praksi un
Kopienas judikattiru, kuras piemérojamas attieciba uz valsts atbalstiem un paklauj atbalsta pastavésanu stingri,
precizi un bez nosacjjumiem pienemtu saistibu pieradijumam no attiecigas valsts puses, ko nekada gadijuma
nevargja nozimét ministra izteikumi 2002. gada 12. julija.” “Lai Komisija varétu konkréti konstatét prieks-
rocibas pastaveSanu, valsts pasakumam, neraugoties uz ta formu, sava batiba ir jabat pietickami precizam un
konkrétam.”

(128) Attieciba uz zinojuma dalu, kas veltita ekonomikai, Francijas iestades uzsver, ka zinojuma konstatéts, ka FT laika,
kad tika konstatéti apliikotie fakti, nav bijis gratibas eso$s uznémums (jo tam bija piekluve kapitala tirgum un
tam nebija ilgtermina dzivotspéjas problému) un ka valsts ka akcionares lidzdaliba uznémuma bilances lidzsvara
atjauno$anas plana atbilda privata investora kritérijam.

(*’) Vispargjas tiesas spriedums, 1996. gada 12. decembris, Compagnie nationale Air France pret Komisiju, T-358/94, ECLLEU:T:1996:194;
skatit arT Komisijas Lémumu 94/662/EK (1994. gada 27. jalijs) par CDC-Participations parakstiSanos uz Air France obligaciju emisijam
(OVL 258, 6.10.1994., 26. Ipp.).
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5. PASAKUMA IZVERTESANA, NEMOT VERA LIGUMA 107. PANTA 1. PUNKTU

(129) LESD 107. panta 1. punkta ir noteikts, ka ar iek$gjo tirgu nav saderigs nekads atbalsts, ko pieskir dalibvalstis vai
ko jebkada cita veida pieskir no valsts lidzekliem un kas rada vai draud radit konkurences izkroplojumus, dodot
prieksroku konkrétiem uznémumiem vai konkrétu precu razosanai, ciktal tads atbalsts iespaido tirdzniecibu starp
dalibvalstim. Saskana ar pastavigo judikatiru atbalsta jedziens ietver ne tikai subsidijas paSas par sevi, bet ari
pasakumus, kas dazados veidos atvieglo saistibas, kuras gulstas uz kada uznémuma budzetu, un kas caur to, ari
nebidami subsidijas termina Istaja nozimé, tomér ir tada pasa rakstura un izraisa identiskas sekas (**). No ieprieks
teikta izriet, ka atbalsta jedziens balstas uz ekonomiskas prieksrocibas ideju, pievérSoties vienigi tas raditajam
sekam, tatad formalais kritérijs ir nebatisks (**).

(130) Saskana ar pastavigo judikatiiru, lai konstatétu atbalstu LESD 107. panta 1. punkta izpratné, tiek prasits, lai batu
izpilditi visi $aja tiesibu norma izvirzitie nosacijumi (*). Tad€jadi, lai valsts pasakumu varétu uzskatit par “valsts
atbalstu” LESD 107. panta 1. punkta izpratn€, pirmkart, tam jabat saistitam ar valsts iejauk3anos vai valsts
lidzeklu izmantoSanu, otrkart, $im iejaukSanas gadjjumam jabat tadam, kas var ietekmét tirdzniecibu starp
dalibvalstim, treskart, tam jabut tadam, ar ko tiek radita selektiva prieksrociba ta sapémeéjam, un, ceturtkart, tam
jabiit tadam, ar ko tiek izkroplota konkurence vai tiek raditi draudi radit konkurences izkroplojumus (*’).

(131) Turklat no pastavigas judikatiiras izriet, ka valsts iejaukSanas uznémuma kapitala, neatkarigi no tas veida, var bt
valsts atbalsts LESD 107. panta 1. punkta izpratné, ja ir izpilditi §1 panta nosacfjumi (**).

(132) Attieciba uz nosacijumu, saskana ar kuru attiecigais pasakums ir jaanalizé ka tads, ar kuru tiek radita prieksrociba
ta sanéméjam LESD 107. panta 1. punkta izpratng, par valsts atbalstiem tiek uzskatitas tadas iejauksanas, kas
neatkarigi no tas veida var dot tieSu vai netieSu labumu uzpémumiem vai kas uzskatama par saimniecisku
prieksrocibu, kuru atbalsta saneéméjs uznémums negiitu parastos tirgus apstaklos (*%).

(133) Saja gadijuma biitu lietderigi vispirms parbaudit to, kadu prieksrocibu iegiist FT, ja to finansé no valsts lidzekliem.
Patie$am, ja Komisija nevarétu secinat, ka $ada prieksrociba patie$am pastav, vai ja uznémums nav ticis finanséts
no valsts lidzekliem, tai vajadzétu secinat, ka apliikotais pasikums nav valsts atbalsts, jo nosacijumi par valsts
atbalsta pastavésanu ir kumulativi.

(134) Iesakuma ir jaatgadina principi, kas piemérojami $ai analizei, kuriem veltits spriedums lieta Bouygues. Proti, Tiesa
uzskatija, ka:

“103. (.) nevarétu izslégt (.), ka vairaki secigi valsts iejaukSanas pasakumi LESD 107. panta 1. punkta
pieméroSanas merkiem ir jauzskata par vienu iejaukSanas pasakumu.

104. Ta tas it Ipasi var bat gadijuma, ja starp secigiem valsts icjaukSanas pasakumiem, ievérojot tostarp to
hronologiju, meérki un uznémuma stavokli sis iejauksanas laika, ir tik ciesa saikne, ka nav iesp&ams tos
nodalit (..).

(**) Tiesas spriedums, 1994. gada 15. marts, Banco Exterior de Espafia, C-387/92, ECLLEU:C:1994:100, 13. punkts; Tiesas spriedums,
2000. gada 19. septembris, Vacija pret Komisiju, C-156/98, ECLLEU:C:2000:467, 25. punkts; Visparéjas tiesas spriedums,
2000. gada 13. jiinijs, EPAC pret Komisiju, T-204/97 un T-270/97, ECLLEU:T:2000:148.

(*) Tiesas spriedums, 1984. gada 14. novembris, Intermills pret Komisiju, C-323/82, ECLLEU:C:1984:345, 31. punkts. Vispargjas tiesas
spriedums, 1998. gada 27. janvaris, Ladbroke pret Komisiju, T-67/94, ECLLEU:T:1998:7, 52. punkts.

(*) Tiesas spriedums, 2010. gada 2. septembris, Komisija pret Deutsche Post, C-399/08 P, ECLLEU:C:2010:481, 38. punkts un taja minéta
judikatiira, Tiesas spriedums, 2016. gada 21. decembris, Komisija pret Hansestadt Liibeck, C-524/14 P, ECLLEU:C:2016:971, 40. punkts,
Tiesas spriedums, 2016. gada 21. decembris, Komisija pret World Duty Free Group SA u.c., C-20/15 Pun C-21/15 PECLLEU:C:2016:981,
53. punkts, un Tiesas spriedums, 2017. gada 20. septembris, Komisija pret Frucona Kosice, C-300/16 P, ECLLEU:C:2017:706, 19. punkts.

(*’) Tiesas spriedums, 2010. gada 2. septembris, Komisija pret Deutsche Post, C-399/08 P, ECLLEU:C:2010:481, 39. punkts un taja minéta
judikatiira, Tiesas spriedums, 2016. gada 21. decembris, Komisija pret Hansestadt Liibeck, C-524/14 P, ECLLEU:C:2016:971, 40. punkts,
Tiesas spriedums, 2016. gada 21. decembris, Komisija pret World Duty Free Group SA u.c., C-20/15 Pun C-21/15 P ECLLEU:C:2016:981,
53. punkts, un Tiesas spriedums, 2017. gada 20. septembris, Komisija pret Frucona Kosice, C-300/16 P, ECLLEU:C:2017:706, 19. punkts.

(**) Tiesas spriedums, 1994. gada 14. septembris, Spanija pret Komisiju, no C-278/92 lidz C-280/92, ECLLEU:C:1994:325, 20. punkts un
taja minéta judikatiira, un Tiesas spriedums, 2003. gada 8. maijs, Italija un SIM 2 Multimedia SpA pret Komisiju, C-399/00 un C-328/99,
ECLLIEU:C:2003:252, 36. punkts un taja minéta judikatra.

(*) Tiesas spriedums, 2010. gada 2. septembris, Komisija pret Deutsche Post, C-399/08 P, ECLLEU:C:2010:481, 40. punkts un taja minéta
judikatiira.
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105. No minéta izriet, ka uzskatot, ka bija nepiecieSams identificét valsts budZeta samazinajumu vai
pietiekamu konkrétu ekonomisku risku attieciba uz izmaksam, kuras sedzamas no $i budzeta, kas bitu
saistits ar ipaSu prieksrocibu, kura izriet vai nu no 2002. gada 4. decembra pazinojuma, vai ari no
akciondra avansa piedavajuma, un atbilstu Sai prieksrocibai vai batu tas atlidziba, Vispargja tiesa ir
pielavusi kladu tiesibu piemérosana, jo ir piemérojusi kritériju, kas sakotnéji izsledz, ka Sie valsts
iejauksanas pasakumi atkariba no to savstarpgjas saiknes vai atkariba no to sekam varétu tikt uzskatiti
par vienu iejauksanas pasakumu.

106. Turpinagjuma ir svarigi noradit, ka no Tiesas judikatiras izriet, ka valsts iejauk$anas pasakums, kas
vienlaikus var uzpémumiem, attieciba uz kuriem tas piemérojams, radit labvéligaku situaciju neka
citiem un radit pietiekami konkrétu risku nakotné izraisit papildu izmaksas valstij, var bt tads, kas
jafinansé no valsts lidzekliem (..).

107. It Ipasi Tiesai bija izdeviba precizét, ka prieksrocibas, kas pieskirtas valsts garantijas forma, var nozimét
papildu izmaksas valstij (..).

108. Turklat Tiesa jau nosprieda, ka, ta ka no ekonomikas viedokla tirgus apstaklu modifikacija, kas
noteiktiem uzpémumiem rada netie$i pieskirtu prieksrocibu, izriet no ta, ka valsts parvalde zaudé
lidzeklus, pat autonoma investoru lémuma iestarpinasana nevar novérst pastavoso saikni starp minéto
lidzeklu zaud&umu un prieksrocibu, kuru gist attiecigie uzpémumi (...

109. Lidz ar to, lai konstatétu valsts atbalsta esibu, Komisijai ir jakonstaté pietiekami tieSa saikne starp
sapnémeéjam pieskirto prieksrocibu, no vienas puses, un valsts budZeta samazinajumu vai pat pietiekami
konkrétu ekonomisku risku attieciba uz izmaksam, kas jasedz no $i budZeta, no otras puses (..).

110. Turpretim, (..) nav nepiecieSams, lai $ada samazinaSana vai pat $ads risks atbilstu vai batu lidzvértigs
minétajai prieksrocibai, ne lai atlidziba par $adu prieksrocibu biitu $ads samazinajums vai tads risks, ne
lai tai baitu tads pats veids ka no tas izrietosajai valsts lidzeklu iesaistiSanai.”

(135) Rundjot par lémuma sakt formalu izmekléSanas procediru attieciba uz aplikojamo pasakumu interpretaciju un
darbibas jomu, sprieduma lieta Bouygues noradits, ka $is lémums par sakSanu attiecas vienigi uz pazinotajiem
pasakumiem un tatad neattiecas uz “jautajumu, vai pazinojumi kops 2002. gada julija pasi par sevi ir uzskatami
par valsts atbalstu” (**). Tatad $is galigais 1émums, kura priek$metu ierobezoja lemums par izmeklésanas saksanu,
uz 30 jautajumu neattiecas.

(136) Ka vienmér iesakuma Komisija atgadina, ka Vispargjas tiesas 2015. gada 2. julija sprieduma (*) veiktajam faktu
un tiesibu izvért§jumam, lasitam, nemot véra Tiesas 2016. gada 30. novembra spriedumu (*) par kasacijas
stdzibu, tiktal, ciktal ta rezolutivaja dala ir nepiecieSamais atbalsts, piemit tiesa izskatita jautajuma spéeks.

5.1. Francijas veiktajiem pasakumiem laika no 2002. gada jilija lidz oktobrim bija nozimiga
ietekme uz tirgu

(137) Pazinojumi kop§ 2002. gada jalija lava uzturét FT reitingu investicijam dro3a limeni, ka arT atgiit finansu tirgu
uzticibu. Tie FT Java vieglak un létak pieklat jauniem kreditiem 15 miljardu euro apméra, kas vajadzigi, lai
refinansétu ta Istermina paradus, un rezultatad veicindja uznémuma loti nestabilas finansialas situacijas, kas
2002. gada junija un jalija grasijas batiski pasliktinaties, stabilizésanos.

(138) 2002. gada pirmaja pusé péc 2001. gada parskatu publiceSanas FT piedzivoja krasu reitinga samazinajumu.
2002. gada 24. jiinija Moody's pazeminaja uznémuma reitingu lidz pédéjai investicijam drosa limena pakapei, kas
ir pirms pakapes “augsta riska obligacijas”, tadéjadi Joti apgriitinot ta parada refinanséSanu (**). Sis samazinajums

(*) Sprieduma lieta Bouygues 70. lidz 72. punkts.

(*') Vispargjas tiesas spriedums, 2015. gada 2. julijs, Francijas Republika pret Eiropas Komisiju, T-425/04 RENV un T-444/04 RENV,
ECLLEU:T:2015:450.

(*) Tiesas spriedums, 2016. gada 30. novembris, Komisija pret Franciju, C-486/15 P, ECLLEU:C:2016:912.

() Skatit presé atspogulotos FT ieprick3gja generaldirektora Miela Bona (Michel Bon) pazinojumus: 2002. gada 16. septembra raksts
laikraksta La Tribune “(..) reitinga pazeminasana aizkave planoto refinansesanu”; 2002. gada 16. septembra raksts laikraksta Le Monde “jinija
beigas reitingu agentiiras Moody’s veiktd FT reitinga pazeminaSana saistiba ar paradu (.) mums slédza pieeju tirgum”;
2002. gada 16. septembra raksts laikraksta Financial Times “FT cannot continue to survive when no one wants to lend us money and, on the
contrary, when everyone wants to be paid on the nail. In the current markets, the refinancing of our debt is simply out of question”.
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izraisija loti lielu satraukumu finansu tirgos attieciba uz FT finansialo situaciju (un, proti, attieciba uz ta spéju
refinansét savu paradu par 15 miljardiem euro, kura maksdjuma termins bija 2003. gada beigas), tade] tirgi
atradas nogaidisanas situacija, gaidot valsts reakciju, kas tos parliecinatu. Sie apstakli norada, ka valstij vajadzéja
iesaistities nekavéjoties, lai sniegtu drosibu tirgum un novérstu jebkadu turpmaku FT kreditreitinga samazinajumu
lidz pakapei “augsta riska obligacijas”, kam bitu loti negativa ietekme (*) uz uznémuma finansialo situaciju.

(139) Tadgjadi ar secigajiem pazinojumiem Francijas valdiba $o tirgus uzticibu noturéja. Batiba valsts iesaistiSanas sekas
bija izvairi§anas no FT reitinga pazeminasanas lidz pakapei “augsta riska obligacijas”, ka tas cita starpa ir skaidri
noradits S&P 2002. gada 12. julija pazinojuma presei, kura noradits, ka valsts sniegtie soljjumi bija bitisks faktors
taja, ka FT reitings netika pazeminats lidz pakapei “augsta riska obligacijas”.

(140) Attieciba uz tirgus reakciju 2002. gada 12. julija pazinojums izraisija arkartgju un neapstridamu FT akciju un
obligaciju vértibas pieaugumu. Tadgjadi FT akciju kurss attieciba uz telekomunikaciju nozares indeksu kopumu
pieauga vértiba no 37,8 % lidz 43,8 %. Attieciba uz arkartéjo obligaciju kursa pieaugumu, tas bija robezas no
3,2 % lidz 9,7 %. Si reakcija nozimg, ka tirgus uzskatija, ka ar $o pazinojumu valsts ir apnémusies sniegt FT
vislielako atbalstu (*). Attieciba uz finan3u analitiku komentariem, pieméram, Deutsche Bank 2002. gada 22. julija
publicéta zinojuma noradija, ka tirgus, nemot véra valdibas pazinojumus, bija parliecinats par valdibas valstisko
palidzibu par labu FT, pat ja tirgus uzdeva jautdgjumus par $i atbalsta iespaidu un nosacijumiem (*). Tapat
agenttira S&P uzskatija valdibas pazinojumus par ticamiem tik liela méra, ka tas ietekméja uzpémuma reitingu.
Tadgjadi 12. julija SEP pazeminaja FT reitingu uz BBB-, bet tomér saglabaja ta reitingu investicijam dro$a limeni,
nodrosinot stabilu perspektivu (¥). To, ka valsts atbalsts ir bijis tik liela méra ticams, ka lava FT reitingam palikt
investicijam drosa limeny, ir apstiprinajis arT pats FT (*).

(141) Siem pazinojumiem bija loti ievérojama ietekme uz tirgu. Francijas iestazu iesniegto novérojumu un dokumentu,
ka ari pieejamo parlamenta dokumentu izpéte norada uz to, ka valsts pazinojumi deva ieguldijumu taja, ka tika
atjaunota finansu tirgu uzticiba (*). Batiba kops S&P 2002. gada 12. julija pazinojuma presei reitingu agentiras
bija vienispratis, noradot, ka valsts kop§ 2002. gada julija izzinotais atbalsts bija noteicoSais FT reitinga
noturésana investicijam dro$a pakape. FT reitinga noturéSana investicijam dro3a pakapé tadgjadi lava FT izvairities
no papildu finansialam izmaksam (*°) par lidzekliem, ko tas jau bija aiznémies step-up clauses (*!) pastavésanas dél
dazas obligaciju emisijas, ka ari par lidzekliem, kurus biitu jaaiznemas vélak. Cita starpa reitinga saglabasana
investicijam dro$a limeni lava FT atveselot ta finansidlo situaciju, veicot rekapitalizacijas operaciju. Batiba jau
2002. gada septembri viens no nosacjjumiem, ko bankas izvirzija savai lidzdalibai kada rekapitalizacijas operacija,
bija “vismaz pasreiz€jo uzpémuma ilgtermina parada reitingu saglabasana no reitingu agentiru Moody’s un
Standard&Poor’s puses; Sis nosacijums tiks ieklauts garantijas un kapitala ieguldianas liguma” (*2).

(**) Dazi pat uzskata, ka uznémuma reitinga pazeminaSanas gadijuma tas pat nebiitu vargjis atrast nepiecieSamos likvidus tirgd. Sal.,
pieméram, ieprieks minéta Goldman Sachs 2002. gada 22. julija zinojuma 9. Ipp.: “If these bonds moved from the investment grade segment of
the fixed income market, to “junk”, i.e. high yield, they would swamp the current European high yield market ... [and] we believe it would be difficult
for the existing European investor base alone to absorb all France Telecom bonds.”

(*) NERA zinojums: “The results of an event study analysing the effect on share and bond prices of the announcement on 12th July 2002. The study
shows that there is a strong positive effect: as a result of the statement, market participants believed the cash flows that France Télécom would generate
were going to be higher than they would have been otherwise. Moreover the effect is strongly statistically significant: it is not the result of random
fluctuations in prices ... The market believed that, as a result of the statement, the French Authorities would offer more support to France Télécom than
they would do in the absence of any costs of non-performance.”

(*) Deutsche Bank 2002. gada 22. jilija zinojums France Télécom/Deutsche Telekom Debt Liquidity and possible solution, 19.-33. 1pp.

(*) France Télécom LT rating cut to BBB-; Off Watch; Outlook Stable; Teleconf 3:30PM BST Today, Standard&Poor’s Ratings direct,
2002. gada 12. jalijs.

(*) Board meeting presentation, France Télécom mission “Etat des lieux” (France Télécom uzdevums “Stavoklis”), 2002. gada decembris, 36. Ipp.

(*) Atseviska stitijuma finansu protokola, ko 2002. gada 12. septembri parakstijusi banka Morgan Stanley, sakuma attieciba uz minétas
bankas apnemsanos saistiba ar planoto uznémuma kapitala palielinasanu, bankas parstavis par $o punktu izsakas neparprotami: “Més
uzskatam, ka planota operacija pasreizjos apstaklos bitu griiti istenojama un ka tirgu pozitiva reakcija uz pazinojumiem un
zinojumiem presei, kas tiks publicéti nedélas beigas, biis viens no bitiskajiem elementiem, lai raditu nepieciesamos nosacijumus §is
operacijas Istenosanai.”

(**) Skatit FT veidlapu 20-F, 2003. gada marts, 15.-16. Ipp., “a decrease of one notch in its long term debt rating by S&P’s and Moody’s would
automatically increase its annual interest expense by approximately EUR 75 million”.

(*") Step up norma nosaka obligaciju kupona un procentu likmju pieaugumu kreditlinijam atkariba no vértéjuma pazeminasanas.

(*») Noligumu protokoli, ko 2002. gada 11. un 12. septembri parakstija valsts un bankas (h nosacijums).
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5.2. Tomeér tie nav nesaraujami saistiti ar 2002. gada decembri veiktajiem pasakumiem

(142) Neatkarigi veikta faktu izvért€juma beigas Visparéja tiesa konstatéja, ka akcionara avansa pieskir§ana no valsts
puses uznémumam FT notika tikai 2002. gada decembri, ka 2002. gada jilija Francijas valdiba netika uznémusies
nekadas noteiktas saistibas un ka lémums finansiali atbalstit FT, pieskirot akcionara avansu, tika pienemts nevis
2002. gada julija, bet gan 2002. gada decembra sakuma (*3).

(143) Vispargja tiesa ari uzskatija, ka nav neiespgjams, ka privats investors laika no 2002. gada jalija lidz decembrim
biitu rikojies analogiski Francijas valstij (*%).

(144) Cita starpa no Vispargjas tiesas 2015. gada 2. julija sprieduma 249. lidz 254. punkta ietvertajiem konstatéjumiem
un vért§jumiem (*°) izriet, ka starp Francijas attieciba pret France Télécom istenotajiem valsts pasakumiem laika no
2002. gada jilija lidz decembrim ir liels partraukums.

(145) Turklat §1 sprieduma 230. punkta Vispargja tiesa noradija uz “(..) atbilsto$u elementu virkni, kuri patiesam ir
ietekméjusi Francijas valsts lémumu 2002. gada decembri, proti, papildus finansu tirgu uzticibas atjaunosanai un
FT kreditreitinga saglabasanai, galvenokart parstrukturé$anas un lidzsvaro$anas pasakumus, kas tika noteikti [FT]
ietvaros, tostarp jaunas vadibas laika no 2002. gada oktobra lidz decembrim izstradato planu “Mérki 2005, kas
it Tpasi paredzgja istenot uzpémuma darbibas uzlaboSanas planu, proti “TOP planu™. Ta ari uzskatija, ka 3aja
gadfjuma vert§juma “butiski elementi” ir “banku sindikata appemsanas 2002. gada septembr sniegt garantijas
attieciba uz privatiem investoriem paredzéto dalu, labs rezultats FT kapitala palielinasanai, tas istenota nestra-
tegisko aktivu cesija laika no 2002. gada julija lidz decembrim par aptuveni 2,5 miljardiem euro, jaunas
uzpémuma vadibas komandas noziméSana 2002. gada oktobrI un FT strida pret Vacijas operatoru Mobilcom
atrisindgjums 2002. gada novembri. Turklat o elementu kopums bija sniedzis skaidru FT darbibas perspektivu un
paveikto darbu uzlabosanos 2002. gada otra pusgada laika.”

(146) 2016. gada 30. novembra sprieduma par apelacijas stidzibu (*) 143. punkta Tiesa uzskata, ka, “(..) ka parsadzeta
sprieduma 230. punkta ir pamatoti konstatéjusi Visparéja tiesa, ja 2002. gada julija tiktu ieprieks paredzéts bridis,
kad ir janovérté sapratiga privata investora kritérijs, tas obligati izraisitu to, ka no $1 novértéjuma tiktu izsléegti
nozimigi apstakli, kas ir radusies laika no 2002. gada jilija lidz decembrim”.

(147) Lidz ar to, nemot véra lietas konkrétos apstaklus, nav nesaraujamas saiknes starp Francijas iestazu veiktajiem
pasakumiem pirms 2002. gada decembra un pasakumiem, ko tas veica 2002. gada decembri. Tapéc ir
japarbauda, vai laika no 2002. gada 4. decembra, datuma, kad tika pazinots par valsts sniegto akcionara avansu
uzpémumam FT, lidz 2002. gada 20. decembrim, datumam, kura valsts iesniedza FT parafétu un parakstitu
akcionara avansa liguma projektu, ir apvienoti elementi, kuri veido valsts atbalstu, proti, vai valsts ir rikojusies ka
sapratigs privats investors tirgus ekonomikas apstak]os.

5.3. Francijas 2002. gada decembri veiktie pasakumi atbilda privata investora kritérijam

(148) Skiet, ka ar 2002. gada decembri pieskirto akcionara avansu FT tick radita priekirociba, jo avanss tam lauj
palielinat savus finansgjuma lidzeklus un parliecinat tirgu par sp&u pildit savas paradsaistibas. Pat ja vieno$anas
par avansu ta arl nav tikusi parakstita, tirgum raditais iespaids par §1 avansa pastavéSanu a priori var pieskirt FT
prieksrocibu, jo tirgus uzskatija, ka uznémuma finansiala situacija ir stabilaka (*’). Tas butu vargjis ietekmét FT
aiznémuma nosacijumus. Tadéadi var konstatét, ka 2002. gada decembri par labu FT istenotajiem valsts
pasakumiem bija labvéliga ietekme.

(*’) Tiesas spriedums, 2016. gada 30. novembris, Komisija pret Franciju, C-486/15 P, ECLLEU:C:2016:912, 142. punkts un punkti
Vispargjas tiesas sprieduma, 2015. gada 2. jalijs, Francijas Republika pret Eiropas Komisiju, T-425/04 RENV un T-444/04 RENV,
ECLLEU:T:2015:450, uz kuriem taja veikta atsauce.

(**) Tiesas spriedums, 2016. gada 30. novembris, Komisija pret Franciju, C-486/15 P, ECLLEU:C:2016:912, 137. punkts un punkti
Vispargjas tiesas sprieduma, 2015. gada 2. jalijs, Francijas Republika pret Eiropas Komisiju, T-425/04 RENV un T-444/04 RENV,
ECLLEU:T:2015:450, 247. punkts.

(**) Vispargjas tiesas spriedums, 2015. gada 2. jilijs, Francijas Republika pret Eiropas Komisiju, T-425/04 RENV un T-444/04 RENV,
ECLL:EU:T:2015:450.

(°*) Tiesas spriedums, 2016. gada 30. novembris, Komisija pret Franciju, C-486/15 P, ECLLEU:C:2016:912.

(*’) Skatit, pieméram, “Moody’s now expects that a combination of this facility headroom under the existing EUR 15 billion syndicated facility and the
free cash flow will enable debt maturities of EUR 15 billion to be repaid during the next 12 months.”, Moody’s, 2002. gada 9. decembris.
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(149) Tomeér pasakums nav uzskatdms par tadu, kas rada prieksrocibu, un tatad nav saistits ar valsts atbalsta jédzienu,
ja sanéméjuzpémums tadu pasu labumu ka to, kas ir nodots ta riciba no valsts lidzekliem, varétu sanemt
apstaklos, kas atbilst parastiem tirgus apstakliem, 31 izvérté$ana valsts uzpémumu gadijuma parasti tiek veikta,
piemérojot sapratiga privata operatora kritériju.

(150) Saja gadijuma ir jaizvérté, vai lidzigos apstaklos, 2002. gada decembri, lidziga lieluma privatais investors varétu
bit veicis tada pasa lieluma kapitala ieguldijumus, nemot tostarp véra minéto ieguldjjumu laika pieejamo
informaciju un paredzamo attistibu (**). Sapratiga privata investora kritérijs tatad ir japieméro, nemot véra laiku,
kad ir veikts valsts finansu atbalsta pasakums, kas varétu tikt kvalificéts ka valsts atbalsts (*%), proti, laika no
2002. gada 4. decembra lidz 2002. gada 20. decembrim.

(151) Patiesam, 2002. gada 4. decembra pazinojums un 2002. gada 20. decembri notikusi akcionara avansa pieskir§ana
ir jaaplako kopa (%).

(152) 2002. gada decembri 3kiet, ka finansu tirgu ticiba tam, ka FT ir nakotne, bija liela méra atjaunota un ka FT
reitings tika saglabats, it Ipasi pateicoties uznémuma veiktajiem parstrukturéSanas un lidzsvaroanas pasakumiem,
ta jaunas vadibas iecelSanai un §is vadibas laika no 2002. gada oktobra lidz decembrim izstradatajam planam
“Meérki 2005”, kas it ipasi paredzéja istenot uznémuma darbibas uzlabosanas planu, proti, “TOP planu”.

(153) Lai izvértétu akcionara avansu, galvenokart ir svarigi noteikt, vai lidzdaliba pasu kapitala palielinasana pati par
sevi atbilst parastiem tirgus nosacijumiem.

5.3.1. Lidzdaliba pasu kapitala palielinasana

(154) Francijas lidzdaliba pasu kapitala palielinasana ir atkariga no uzticama FT parstrukturéSanas plana prezente$anas
tirgdi. Plans “Mérki 2005” un TOP plans abi kopa veido visaptverosu, pilnigu un racionalu planu. Tas, uzlabojot
darbibu un veicot aktivu cesiju lauj radit 15 miljardu euro lielu skaidras naudas plasmu, neatsakoties no
galvenajiem darbibas virzieniem.

(155) TOP plans ir FT ievérojamu pilinu rezultats. Runa ir par visaptvero$u planu, kas paredz parvaldibas parorien-
téSanu, kura balstita uz konkrétam darbibam. Francijas iestades precizéja, ka plans lauj panakt uzpémuma rentabi-
litates paaugstinasanu ar investiciju atguves limeni (TRI) 43 % lidz 2005. gadam tiem investoriem, kas piedali-
jusies kapitala palielinasana 2003. gada aprili, proti, tas ir ienesigums, kurs ir izteikti augstaks par atsauces limeni
(11 %), ko sagaida privats investors telekomunikaciju sektora. TOP plana ietverta arl darbinieku parvaldibas
optimizacijas sadala.

(156) Runajot par gaidamo ienesigumu, Francijas iestades precizéja, ka sapratiga privata investora principa ievéroSana ir
paradita ari TOP plana augsto rentabilitates perspektivu veida, ko apstiprina ta labveliga uznemsana tirgi. FT
akciju kurss saka augSupeju 2002. gada 2. oktobri (pieaugums par vairak ka 10,4 % nedéla péc 2. oktobra) péc
ar TOP planu un jauno izpildkomiteju 2002. gada 5. decembri, kas divas dienas izraisija kapumu par vairak ka
25 %.

(157) Kapitala palielinadanas realizacija tika uzsakta, tiklidz bija tehniski iespéjams investoriem prezentét aktualizétos
apstiprinajumus saistiba ar FT darbibas perspektivam.

(158) Valstij jau bija saistibas, ko noteica tirgus iepazistinasana ar uzticamu planu, banku sindikats, un tas riciba kop$
novembra beigam bija visi elementi, lai novertétu faktu, ka $is nosacijums tiks atcelts, redzot tirgu pozitivo
reakciju kop$ jauno vaditaju iecelSanas amata. Vél bez banku sindikata apnemsanas 2002. gada septembri sniegt
garantijas attieciba uz privatiem investoriem paredzéto dalu, kas ir labs rezultats FT kapitdla palielinasanai, ir
janem vera citi butiski elementi, proti, nestratégisko aktivu cesija laika no 2002. gada julija lidz decembrim par

(*) Vispargjas tiesas spriedums, 2015. gada 2. julijs, Francijas Republika pret Eiropas Komisiju, T-425/04 RENV un T-444/04 RENV,
ECLLEU:T:2015:450, 220. punkts; Tiesas spriedums, 2003. gada 8. maijs, Italija un SIM 2 Multimedia pret Komisiju, C-399/00 un
C-328/99 ECLLEU:C:2003:252, 38. punkts un taja minéta judikatira.

(*) Vispargjas tiesas spriedums 2015. gada 2. jilijs, Francijas Republika pret Eiropas Komisiju, T-425/04 RENV un T-444/04 RENV,
ECLLEU:T:2015:450, 251. punkts.

(*) Tiesas spriedums, 2013. gada 19. marts, Bouygues un Bouygues Télécom pret Komisiju u.c. un Komisija pret Franciju u.c., C-399/10 P un
C-401/10 P, ECLLEU:C:2013:175, 127.lidz 131. punkts.
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aptuveni 2,5 miljardiem euro, jaunas uznémuma vadibas komandas nozimesana 2002. gada oktobr un FT strida
pret Vacijas operatoru Mobilcom atrisinajums 2002. gada novembri (*'). So elementu kopums bija sniedzis skaidru
FT darbibas perspektivu un paveikto darbu uzlaboSanos 2002. gada otraja pusgada.

(159) Laika, kad tika pienemts lémums veikt investicijas, FT nebija uzpémums griitibas pamatnostadnu nozime.
Patie§am, uznémuma apgrozijums pastavigi pieauga (pieaugums par 10 % no 2001. gada pirma pusgada lidz
2002. gada pirmajam pusgadam), ta naudas plisma bija palielindjusies un pieauga straujak neka ta
apgrozijums. Francijas iestades noradija, ka zaud&umi bija galvenokart attiecinami uz arkartas pirkumiem un
amortizacijas pasakumiem, kas saistiti ar aktivu vértibas samazinajumiem, kuri tika iegadati pirms pilnigi
neparedzami notiku$ajam izmainam tirgos. Tas precizéja ari, ka FT darbibas izmaksas pieauga 1énak neka
apgrozijums, un tas nozimé, ka pieauga ienesigums. Turklat uzlabojas darbibas rezultati un skaidras naudas
plisma (skaidras naudas plismas palielindjums par 15 % salidzindjuma ar 2001. gada pirmo pusgadu). Sie
darbibas raditaji tika apstiprinati, publicéot 2002. gada parskatu. FT nebija ari situacija, kad bija partraukti
maksajumi.

(160) FT bija piekluve finansu tirgiem 2002. gada laika un ta riciba no 2002. gada 11. julija lidz 2003. gada 15. janvarim
bija finansu instrumentu kopums (*?). Francijas iestades it ipa$i mingja to, ka 2002. gada 14. februari FT bija
organizgjis sarunas par sindicétas kreditlinijas 15 miljardu euro apmera istenosanu, un 2002. gada laika bija veicis
obligaciju emisijas (**), no kuram obligacijas 442,2 miljonu euro apméra ir atmaksajamas akcijas.

(161) Tadgjadi tirgus ticiba FT finanSu stavokla uzlaboSanai var tikt balstita ari uz to, ka zaud&umi bija radusies
galvenokart saistiba ar iznémuma rakstura piegadém un nolietojumu, kas attiecas uz aktiviem, kuri iegadati pirms
pilnigi neparedzamajam parmainam tirgd, un ka FT darbibas izmaksas pieauga lénak neka apgrozijums. Turklat
darbibas rezultats un skaidras naudas plisma darbibas nodro$inasanai palielinajas.

(162) Valsts ka akcionare bija veikusi visus pasakumus, lai parliecinatos par valsts un privato akcionaru lidzdalibu FT
kapitala palielinagana. Tadéjadi pazinojums par valsts nodomu piedalities pasu kapitala palielinasana tika izdarits
2002. gada 12. septembri (*), un $aja datuma banku sindikats jau bija uznémies saistibas vajadzibas gadijuma
sniegt garantiju par kapitala palielinaSanas labu rezultatu, kas paredzéta valsts akcionaram lidzas eso$ajiem
privatajiem investoriem, pie nosacijuma, ka tirgum tiek pazinots par uzticamu atzits lidzsvara atjauno$anas
plans. Francijas iestades uzskata, ka valsts lidzdaliba bija atkariga ari no plana, ko tirgus atzinis par uzticamu,
pazino$anas, un valsts nav uzpémusies saistibas pirms bankas nebija oficiali uznémusas savas saistibas. Gan valsts
struktliram, gan privatajiem operatoriem, kas piedalijas pasu kapitala palielinaana, darbibas nosacijumi bija
vienadi.

163) Turklat no akcionariem iegiitie 15 miljardi euro ir tikai tresdala no Hdzekliem, kas ir mobilizéti FT finansialas
g ) ; >
pérstrukturé§ar1as atbalstam.

5.3.2. Akcionara avansa pieskirSana un pazinoSana par to 2002. gada 4. decembri

(164) Péc tam, kad tika izpildits nosacjjums saistiba ar banku sindikata saistibam, proti, tirgum pazigots ticams lidzsva-
rosanas plans, valsts 2002. gada 4. decembrT pazinoja par akcionara avansa pieskir§anu FT.

(165) Sajos ipasajos apstaklos sapratigam privatajam operatoram, kas atrastos péc iespéjas lidzigaka situacija tai
situacijai, kada atrodas valsts, kas ir FT vairakuma akcionars, biitu bijis racionali sniegt tam $adu mutisku atbalstu.
Valsts ka vairakuma akcionara pieskirtais avanss $aja gadijuma, nemot véra paredzétas investicijas, bija neliela
riska, rentabls un parasts darfjums — gaidot kapitala palielinasanu (vienlidzigos apstaklos) —, lai aizsargatu
vairakuma akcionara ar Ipa$umu saistitds intereses, lai arT nebija iespgjams veikt FT rekapitalizaciju decembra
ménesi kalendara planojuma dél.

() Sie elementi ir biitiski saskana ar Visparéjas tiesas spriedumu, 2015. gada 2. jilijs, Francijas Republika pret Eiropas Komisiju, T-425/04
RENV un T-444/04 RENV, ECLLEU:T:2015:450, 230. punkts.

(°) Francijas iestades it ipasi minéja obligaciju emisijas, kreditlinijas, tirdzniecibas vekselus, istermina aiznémumus, kreditzimju parvérsanas
realiz&jamos vértspapiros un blakus produktus.

(*)) No 2002. gada 26. julija lidz iepazistinasanai ar planu “Mérki 2005”, proti, lidz 2002. gada 4. decembrim, FT emit&ja obligaciju
aiznémumu par 70 miljoniem euro 2002. gada 26. jalija un emité&a 150 miljonus euro iemaksu, kas izmanto3anas procesa patéréjama
un aizstajama ar 2001. gada marta emitétu obligaciju aizdevumu par 3,5 miljardiem euro.

(**) Francijas iestazu piezimes, 2003. gada 29. jalijs, 8. Ipp.
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(166) Proti, ka skaidro FT, novembra beigas tirgu atvérSanas periods ievérojami samazinas. Investoriem ir janem véra
tas, ka 31. decembri beidzas finansu gads un loti liela méroga operaciju ir griti Istenot. Turklat, lai sasauktu
arkartas generalo asambleju noliika iegiit atlauju kapitdla palielinSanas istenosanai, vajadzigas vismaz 15 dienas,
un operacijas realizéSanai vajadzigais termins ir 30 dienas.

(167) Avanss ir Islaicigs un kalpo ka starpposms kapitala palielinasana, kuras daudzie elementi lauj uzskatit, ka ta bas
sekmiga. FT noradija vairakus piemérus saistiba ar taja laika pieskirtiem akcionaru avansiem, pamatojot uzskatu,
ka vairakuma akcionara pieskirts avanss, kas, kapitalam palielinoties, tiek konvertéts kapitala, ir ierasta operacija.

(168) Uzpémuma Italenergia Bis uzpémumam Edison pieskirtais akcionara avanss viena miljarda euro apméra tika
konvertéts kapitala, palielinot Edison kapitalu 2003. gada.

(169) Nemot véra uznémuma Thus parstrukturizaciju un akciju pirmreizéju izvieto$anu birza London Stock Exchange,
uznémums Scottish Power pieskira avansu 320 miljonu GBP apméra, no kura 260 miljoni GBP tika konvertéti
kapitala; neizmantotais atlikums tika anuléts.

(170) 2002. gada America Movil un Bell Canada International kopa ar vél vienu citu investoru piedaljjas savas kopéjas
filiales Dienvidamerika Telecom Americas finansialaja parstrukturésana. Akcionaru aizdevumu veida tika iegulditi
120 miljoni dolaru, kurus divus gadus vélak bija jarefinansé Telecom Americas akcijas.

(171) Uzpémuma Ericsson kapitala palielina§anas laika galvena akcionara (Industrivirden un Investor) saistibas bija
ieklautas uznémuma 2002. gada aprili veiktaja pazinojuma, kaut gan pirms 2002. gada junija operacijai nebija
dota atlauja un ta tika Istenota ta pasa gada augusta.

(172) Palielinot uznémuma Fiat kapitalu 2003. gada jalija, pamata akcionaru nodoms emitét jaunas akcijas atbilstigi
savai dalai uzpémuma tika publicéts 2003. gada marta.

(173) Nemot véra Sos piemérus un FT ipaso situaciju 2002. gada decembri, Komisija nevar izslégt, ka valsts 2002. gada
decembri bitu rikojusies ta, ka to bitu darijis tirgus ekonomika iesaistits sapratigs privatais operators, atrodoties
situacija, kas ir péc iespgjas tuvaka valsts ka FT vairakuma akcionara situacijai.

5.3.3. Secingjums

(174) lzskatitais pasakums, proti, 2002. gada 4. decembra pazinojums par akcionara avansu kopa ar akcionara avansa
pieskirsanu 2002. gada 20. decembri tadgjadi atbilst tirgus ekonomika iesaistita sapratiga privata investora
kritérijam. Lidz ar to $is pasakums nav uzskatams par tadu, kas rada prieksrocibu FT.

5.4. Citi LESD 107. panta 1. punkta paredzétie nosacijumi

(175) Saskana ar pastavigo judikatiru, lai tiktu konstatéts “atbalsts” LESD 107. panta 1. punkta izpratné, ir jabat
izpilditiem visiem 3aja tiesibu norma izvirzitajiem nosacfjumiem (*). Ta ka, pieskirot valsts lidzeklus,
uzpémumam FT netiek radita prieksrociba LESD 107. panta 1. punkta izpratné, vairs nav nepiecieSams analizét,
vai ir izpilditi paréjie nosacijumi, lai konstatétu atbalsta esibu.

6. SECINAJUMI

(176) Komisija konstaté, ka Francijas 2002. gada decembri FT pieskirtais akcionara avanss kreditlinijas veida par
summu devinu miljardu euro apmera nav valsts atbalsts LESD 107. panta 1. punkta izpratné,

IR PIENEMUSI SO LEMUMU.

1. pants

Akcionara avanss, ko Francija pieskirusi France Télécom 2002. gada decembri kreditlinijas veida par summu devinu
miljardu euro apméra, nav valsts atbalsts Liguma par Eiropas Savienibas darbibu 107. panta 1. punkta izpratné.

(*) Tiesas spriedums, Komisija pret Deutsche Post, C-399/08 P, ECLLEU:C:2010:481, 38. punkts un taja minéta judikatiira.
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2. pants

Sis lémums ir adreséts Francijas Republikai.

Briselé, 2018. gada 18. maija

Komisijas varda —
Komisijas locekle
Margrethe VESTAGER
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