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COMUNICAREA COMISIEI CATRE STATELE MEMBRE

(93/C 307/03)

[n urma anulirii de citre Curtea de Justitie a Comunititilor Europene, in iunie 1993, a Comunicarii Comisiei privind
aplicarea articolelor 92 si 93 din Tratatul CE si a articolului 5 din Directiva 80/723/CEE a Comisiei in cazul
intreprinderilor publice din industria prelucritoare, Comisia a decis sd impund statelor membre, sub forma unei
directive, obligatia de a furniza acesteia date financiare anuale. Aceastd directiva a fost adresatd statelor membre

si publicatd in Jurnalul Oficial (1).

In acelasi timp, Comisia adoptd din nou comunicarea mentionatd anterior, dupi ce a eliminat obligatia de a
prezenta rapoarte care era prevazutd la punctele 45-53 si trimiterile la aceste rapoarte previzute anterior la

punctele 2, 27, 29, 31 si 54.

Acest text revizuit este reprodus in continuare:

() JOL 254,12.10.1993.

Comunicarea Comisiei citre statele membre

Aplicarea articolelor 92 si 93 din Tratatul CEE si a articolului 5 din Directiva 80/723/CEE a Comisiei in cazul
intreprinderilor publice din industria prelucrdtoare

I.  INTRODUCERE

1. Realizarea cu succes a pietei interne impune o aplicare conso-
lidata a politicii in domeniul ajutorului de stat. Unul dintre dome-
niile identificate ca prezentand interes din acest punct de vedere il
reprezintd intreprinderile publice. Sunt necesare att cresterea
transparentei cat si elaborarea unor politici destinate intreprinde-
rilor publice, deoarece acestea nu sunt suficient reglementate de
normele de disciplind in materia ajutorului de stat:

— in numeroase cazuri, doar infuziile de capital, nu si celelalte
forme de finantare publici sunt reglementate integral de
normele de disciplind in materia ajutorului de stat destinat
intreprinderilor publice;

— 1in plus, aceste norme de disciplind nu reglementeazd, in
general, decat intreprinderile publice nerentabile;

— 1in cele din urma, se pare, de asemenea, cd existd un volum
considerabil de ajutoare destinate intreprinderilor publice,
acordate in afara schemelor de ajutor aprobate (care sunt dis-
ponibile in egald mdsurd si intreprinderilor private), ajutoare
ce nu au fost notificate in conformitate cu articolului 93
alineatul (3).

2. Prezenta comunicare are ca scop remedierea acestei situatii.
Aceasta incepe prin a prezenta cadrul juridic al tratatului precum
si politica si jurisprudenta corespunzitoare a Consiliului, a
Parlamentului, a Comisiei si a Curtii de Justitie in domeniul aju-
torului acordat intreprinderilor publice punind accentul in spe-
cial, pe de o parte, pe Directiva 80/723/CEE privind transparenta
relatiilor financiare dintre statele membre si intreprinderile

publice si, pe de altd parte, pe principiul bine stabilit potrivit
cdruia existd ajutor de stat in cazul in care statul asigurd fonduri
unei intreprinderi in conditii ce nu ar fi acceptabile pentru un
investitor care opereazd in conditiile normale ale unei economii
de piatd. Comunicarea precizeazd in continuare modul in care
Comisia intentioneazd si creascd gradul de transparentd prin
aplicarea acestui principiu tuturor formelor de finantare publicd
si intreprinderilor indiferent de situatia acestora.

3. Prezenta comunicare nu abordeazd problema compatibilitatii
in temeiul uneia dintre derogdrile prevdzute de Tratatul CEE,
deoarece nu este preconizatd nici o modificare in acest domeniu.
In cele din urmd, prezenta comunicare se limiteaza la industria
prelucritoare. Cu toate acestea Comisia va avea posibilitatea sa
utilizeze abordarea descrisd de prezentul document in cazuri indi-
viduale sau in sectoare care nu au legaturd cu industria prelucra-
toare, in mdsura in care principiile din prezenta comunicare sunt
aplicabile acestor sectoare excluse si in cazul in care Comisia esti-
meazd cd este indispensabil sd determine dacd existd ajutor de stat.

1. INTREPRINDERILE PUBLICE SIREGULILE CONCURENTEI

4. Articolul 222 prevede ci: ,Prezentul tratat nu aduce atingere
regimului proprietatii in statele membre”. Cu alte cuvinte, tratatul
este neutru in privinta alegerii pe care un stat membru o poate
face intre proprietatea publica si cea privatd si nu aduce atingere
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dreptului statelor membre de a opta pentru o economie mixtd. Cu
toate acestea, respectivele drepturi nu scutesc intreprinderile
publice de obligatia de a respecta regulile de concurentd, deoarece,
instituirea unui sistem care si garanteze cd, in cadrul pietei
comune, concurenta nu este denaturatd, reprezintd unul dintre
fundamentele tratatului [articolul 3 litera (f)]. Tratatul prevede, de
asemenea, regulile generale ce reglementeazd acest sistem
(articolele 85 si 94) si stabileste cd aceste reguli generale ale
concurentei se aplicd intreprinderilor publice [articolul 90 aline-
atul (1)]. Articolul 90 alineatul (2) prevede o derogare specificd de
la regula generald stabilitd la articolul 90 alineatul (1), prin care se
dispune cd regulile de concurenta se aplica tuturor intreprinderi-
lor publice, inclusiv acelora cdrora li s-a incredintat prestarea
serviciilor de interes economic general sau care au caracterul unui
monopol fiscal, in mdsura in care aplicarea acestor reguli nu
impiedicd realizarea in fapt sau in drept a misiunii speciale care
le-a fost incredintati. Dezvoltarea comertului nu trebuie sd fie
afectatd intr-o masurd care ar contraveni intereselor Comunitatii.
In contextul regulilor privind ajutorul de stat (articolele de la 92
la 94), aceasta inseamnd cd ajutorul acordat intreprinderilor
publice trebuie — ca orice alt ajutor de stat acordat intreprinde-
rilor private — s fie notificat in prealabil Comisiei [articolul 93
alineatul (3)] pentru ca aceasta sd poatd aprecia dacd acesta intrd
sub incidenta articolului 92 alineatul (1), si anume dacd este un
ajutor care afecteaza schimburile comerciale si concurenta intre
statele membre. In cazul in care acesta intrd sub incidenta
articolului 92 alineatul (1), Comisia este cea care trebuie si stabi-
leascd dacd una dintre derogdrile generale previzute de tratat este
aplicabild in asa fel incat ajutorul si fie considerat compatibil cu
piata comund. Rolul Comisiei este sd se asigure cd, atunci cand
aplicd regulile de concurentd, nu existd nici un fel de discriminare
fatd de intreprinderile publice sau fatd de intreprinderile private.

5. Comisia adoptd in 1980 o directivd privind transparenta
relatiilor financiare dintre statele membre si intreprinderile
publice (') pentru a asigura respectarea acestui principiu de
nediscriminare sau de egalitate de tratament. Comisia a fost moti-
vatd de complexitatea relatiilor financiare dintre autoritdtile
publice nationale si intreprinderile publice, relatii care tindeau sa
impiedice indeplinirea sarcinii sale de prevenire a acordirii de
ajutoare incompatibile cu piata comund. Aceasta a considerat, in
plus, cd o aplicare echitabild a regulilor privind ajutorul de stat,
atat pentru intreprinderile publice cat si pentru cele private, era
posibild numai in cazul in care relatiile financiare dintre autorita-
tile publice si intreprinderile publice deveneau transparente.

6. Directiva respectiva a obligat statele membre sd se asigure de
transparenta tuturor transferurilor de fonduri publice inspre intre-
prinderile publice si a utilizdrii acestora (articolul 1 din directiva).
Atunci cand Comisia considerd necesar si solicite aceasta, statele
membre ii vor furniza informatiile mentionate la articolul 1 din

() Directiva 80/723/CEE (JO L 195, 29.7.1980, p. 35), astfel cum a fost
modificatd prin Directiva 85/413/CEE (JO L 229, 28.8.1985, p. 20),
care a extins domeniul de aplicare la sectoare excluse anterior.

directivd, precum si orice altd informatie de fond necesard, in spe-
cial privind obiectivele urmdrite (articolul 5 din directivd). Desi
aceastd transparentd este impusd pentru toate finantdrile publice,
urmitoarele relatii financiare sunt mentionate explicit in directivi:

— compensarea pierderilor de exploatare;

— aportul de capital sau in natur;

— fonduri nerambursabile sau creditele acordate in conditii
preferentiale;

— acordarea de avantaje financiare prin renuntarea la profit sau
la recuperarea creantelor;

— renuntarea la profitul normal, rezultat din utilizarea fonduri-
lor publice;

— compensarea obligatiilor financiare impuse de autorititile
publice.

7. Comisia a considerat, in plus, cd trebuie asiguratd transparenta
finantdrilor publice, indiferent de modalitatile de acordare a fon-
durilor publice. Astfel, se considerd cd directiva se aplicd nu doar
transferurilor directe de resurse de la autorititile publice citre
intreprinderile publice care cad sub incidenta directivei privind
transparenta, ci in egald masurd si transferurilor indirecte de
resurse de la alte intreprinderi publice asupra cdrora autoritatea
publici exercitd o influentd dominanta (articolul 2 din directiva).

8. Legalitatea Directivei privind transparenta a fost confirmata de
Curtea de Justitie prin hotdrarea sa din 6 iulie 1982 (2).

8.1. Asupra argumentului referitor la absenta necesitatii directi-
vei si la nerespectarea principiului proportionalitatii, Curtea
afirmd [considerentul (18)]: ,Ludnd in considerare diversele forme
de intreprinderi publice din diferitele state membre si ramificatiile
activitdtilor acestora, este inevitabil ca relatiile financiare pe care
le au cu autoritdtile publice s fie la rdndul lor foarte variate, ade-
sea complexe si, prin urmare, dificil de controlat, chiar si cu
ajutorul surselor de informatii publicate la care se referd guver-
nele reclamante. In aceste imprejurdri, nu poate fi negat nevoia
Comisiei de a cduta sd obtind informatii suplimentare privind rela-
tiile mentionate, stabilind criterii comune pentru toate statele
membre si pentru toate intreprinderile in cauza”.

(?) Cauzele conexate 188 - 190/80, Franta, Italia si Regatul Unit c. Comisiei,
Culegere 1982, p. 2545.
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8.2. In ceea ce priveste argumentul conform ciruia Directiva in
cauzd incalcd principiul neutralitatii stabilit de articolul 222 din
tratat, Curtea afirmd [considerentul (21)] ci: ,este necesar sa fie
amintit faptul ci principiul egalititii, la care guvernele se referd in
legdturd cu raporturile dintre intreprinderile publice si intreprin-
derile private in general, presupune cd cele doud grupe se afld in
situatii comparabile. Or,... intreprinderile private isi stabilesc stra-
tegia industriald si comerciald, ludnd in considerare in special exi-
gentele legate de rentabilitate. Pe de altd parte, deciziile intreprin-
derilor publice pot fi influentate de factori de alt tip, in cadrul
urmdririi, de citre autoritdtile publice care pot influenta aceste
decizii, a obiectivelor de interes general. Consecintele economice
si financiare ale impactului unor astfel de factori determind
stabilirea, intre aceste intreprinderi si autoritdtile publice, a unor
relatii financiare de un tip special, diferite de relatiile existente
intre autorititile publice si intreprinderile private. Intrucat direc-
tiva se referd in mod exact la relatiile financiare speciale, capatul
de cerere intemeiat pe existenta unei discrimindri nu poate fi
retinut.”

8.3. In ceea ce priveste argumentul potrivit ciruia lista de fonduri
publice care trebuie sd devind transparente (articolul 3 din direc-
tivd), era o incercare de definire a notiunii de ajutor de stat in
sensul articolelor 92 si 93 din tratat, Curtea a afirmat
[considerentul (23)]: ,in ceea ce priveste definirea la articolul 3, a
relatiilor financiare supuse normelor continute in directivd, este
suficientd constatarea potrivit cireia nu este o incercare a Comisiei
de a defini conceptul de ajutor astfel cum apare acesta la
articolele 92 si 93 din tratat, ci doar o precizare a operatiunilor
financiare asupra cdrora Comisia considerd ci trebuie si fie infor-
matd, pentru a verifica dacd un stat membru a acordat ajutoare
intreprinderilor in cauza fird s respecte obligatia sa de notificare,
in conformitate cu articolul 93 alineatul (3).”

8.4. In ceea ce priveste argumentul potrivit ciruia dispozitiile
articolului 2 din directivd, referitor la intreprinderile publice in
legdturd cu care trebuie furnizate informatiile, ar constitui o
tentativi de definire a notiunii de intreprindere publicd, in sensul
articolului 90 din tratat, Curtea a considerat [considerentul (24)]
cd: trebuie subliniat faptul ci respectivele dispozitii nu au ca scop
definirea acestei notiuni astfel cum apare la articolul 90 din tratat,
ci stabilirea criteriilor necesare pentru a delimita grupul de
intreprinderi ale cdror relatii financiare cu autorititile publice sunt
supuse obligatiei previzute de directivd, de a furniza informatii.”
Aceasta continui [considerentul (25)] astfel: ,in conformitate cu
articolul 2 din directivd, prin «dntreprindere publicd» se intelege
orice intreprindere asupra cdreia autoritdtile publice pot exercita,
direct sau indirect, o influentd dominantd. O asemenea influentd
este prezumatd, in conformitate cu paragraful al doilea, atunci
cand autoritdtile publice, in mod direct sau indirect, detin majo-
ritatea capitalului subscris, controleazd majoritatea voturilor sau
pot numi mai mult de jumdtate dintre membrii organelor
administrative, de conducere sau de control ale intreprinderii in
cauzd”. Aceasta continud [considerentul (26)] astfel: ,Dupd cum

Curtea a afirmat anterior, motivul includerii in tratat a dispoziti-
ilor articolului 90 constd tocmai in influenta pe care autorititile
publice sunt capabile si o exercite asupra deciziilor comerciale ale
intreprinderilor publice. Aceastd influentd poate fi exercitatd pe
baza participarii financiare sau a normelor care reglementeazd
management-ul intreprinderii. Alegdnd aceleasi criterii pentru
stabilirea relatiilor financiare asupra cirora trebuie si poatd obtine
informatii in vederea indeplinirii sarcinii de supraveghere, in
temeiul articolului 90 alineatul (3), Comisia se mentine in limitele
puterii de apreciere pe care i-o conferd respectiva dispozitie”.

9. Principiile dezvoltate de Curte cu privire la directiva privind
transparenta fac parte acum din jurisprudenta constantd, si este
important in special sd se constate cd urmatoarele aspecte au fost
confirmate de Curte:

— este necesar sa fie transparente si s fie comunicate la cerere
informatiile mentionate de directiv, iar aceastd obligatie si nu
incalce principiul proportionalitdtii;

— directiva respectd principiul egalitdtii de tratament intre intre-
prinderile publice si cele private;

— in scopul monitorizarii respectdrii articolelor 92 si 93, Comi-
sia are un interes legitim de a fi informatd asupra tuturor tipu-
rilor de transferuri de fonduri publice citre intreprinderile
publice si

— in scopul monitorizarii respectdrii articolelor 92 si 93, Comi-
sia are un interes legitim de a fi informatd asupra transferuri-
lor de fonduri publice citre intreprinderile publice, fie cd
acestea provin direct din partea autoritdtilor publice, sau
indirect, din partea altor intreprinderi publice.

1. PRINCIPII CARE TREBUIE APLICATE PENTRU A STABILI
DACA O INTERVENTIE POATE FI CONSIDERATA
AJUTOR

10. Odata stabilite intreprinderile si fondurile asupra cirora
Comisia isi poate exercita controlul in mod legitim, in vederea
aplicdrii articolelor 90 si 92, este necesard examinarea principii-
lor care trebuie aplicate pentru a stabili dacd o interventie trebuie
consideratd ajutor. Nu este necesard o notificare prealabild decat
in cazul in care este vorba de un ajutor, caz in care este necesar si
se verifice dacd vreuna dintre derogdrile previzute de tratat este
aplicabild (*). Aceastd analizd destinatd sd stabileascd, pe de o
parte, existenta unui ajutor si, pe de altd parte, dacd ajutorul este
compatibil in temeiul uneia dintre derogirile prevazute de tratat,
trebuie sd rimand o operatiune in doud etape, pentru ca transpa-
renta deplind si fie asigurat.

(") A sevedea, de asemenea, punctele 32 si 33 din continuare.
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11. In cazul in care intreprinderile publice, la fel ca cele private,
beneficiazd de fonduri acordate in cadrul unor scheme de ajutor
transparente aprobate de Comisie, este evident cd este vorba de un
ajutor, iar conditiile prin care el a fost aprobat de citre Comisie
sunt cunoscute. Cu toate acestea, situatia nu este intotdeauna la
fel de clard in ceea ce priveste celelalte forme de fonduri publice
enumerate in directiva privind transparenta. In anumite circum-
stante, intreprinderile publice pot beneficia de anumite avantaje
din natura relatiilor pe care le au cu autoritdtile publice: este cazul
in care acordarea de fonduri publice, le determind pe acestea din
urmd sd joace un rol mult mai important decat un simplu rol de
proprietar. Pentru a asigura respectarea principiului egalititii de
tratament, este necesard evaluarea ajutorului ca fiind diferenta
dintre conditiile in care statul a acordat fondurile intreprinderilor
publice si conditiile in care un investitor privat ar considera
acceptabild punerea fondurilor la dispozitia unei intreprinderi pri-
vate comparabild, in cazul in care acesta actioneazd in conditiile
normale ale unei economii de piatd (in acest sens, vom utiliza in
acest document expresia ,principiul investitorului in economia de
piatd”). Dupd cum subliniazd Comisia in comunicarea sa privind
politica industriald intr-un mediu deschis si concurential
[COM(90) 556], ,concurenta devine tot mai globald si mai intensa
atat pe piata mondiald, cit §i pe piata comunitard”. Aceastd
tendintd are implicatii numeroase pentru intreprinderile euro-
pene, de exemplu in ceea ce priveste cercetarea si dezvoltarea,
strategiile de investitii si finantarea acestora. Atat intreprinderile
publice, cat si cele private din sectoare similare si aflate in situatii
economice si financiare comparabile trebuie tratate in acelasi mod
in ceea ce priveste aceastd finantare. Cu toate acestea, in cazul in
care fonduri publice sunt acordate unei intreprinderi publice in
conditii mai favorabile (si anume, in termeni economici, la un cost
redus) decat conditiile in care un proprietar privat ar acorda
fonduri unei intreprinderi private care s-ar gisi intr-o situatie
financiard si competitivdi comparabild, atunci intreprinderea
publicd beneficiazd de un avantaj pe care proprietarii privati nu
l-ar putea asigura propriilor lor intreprinderi. Cu exceptia cazului
in care acordarea de fonduri publice in conditii mai favorabile este
consideratd un ajutor si este apreciatd pe baza uneia dintre
derogdrile prevazute de tratat, principiul egalittii de tratament
intre intreprinderile publice si cele private este incdlcat.

12. Principiul referirii la un investitor care opereazd in conditiile
normale ale unei economii de piatd, aplicat pentru a afla atat dacd
existd ajutor de stat cat si, atunci cand existd, pentru a-l masura, a
fost adoptat de Consiliu si Comisie in sectorul siderurgic si al con-
structiilor navale si a fost aprobat de Parlamentul European in acest
context. In plus, Comisia adoptd si a aplicat acest principiu in
numeroase cazuri individuale. Acesta a fost acceptat si de Curte,
care l-a aplicat, in toate cauzele care i-au fost supuse, pentru a
determina prezenta eventuald a unui ajutor.

13. In 1981, Consiliul a aplicat in doud ocazii principiul
investitorului in economia de piatd. In primul caz, a aprobat cu
unanimitate decizia Comisiei de stabilire a regulilor comunitare

privind ajutoarele acordate industriei siderurgice (), iar in al
doilea caz a aprobat, cu majoritate calificatd, Codul ajutoarelor
acordate constructiilor navale (2). In ambele cazuri, Consiliul a
declarat cd notiunea de ajutor include orice elemente de ajutor
continute in masurile de finantare luate de statele membre cu pri-
vire la intreprinderile din industria siderurgicd sau a constructii-
lor navale, pe care le controleazd in mod direct sau indirect si care nu
ar putea fi considerate ca aport de capital social in conformitate cu
practica normald a societdtilor comerciale in economia de piatd. Astfel,
Consiliul nu numai cd a aprobat sau adoptd principiul
investitorului in economia de piatd, ci si-a insusit logica urmata de
Comisie in directiva privind transparenta mentionatd anterior, al
cdrei domeniu de aplicare reglementeazd nu numai acordarea
directd de fonduri, ci si acordarea indirectd de fonduri.

14. Consiliul a confirmat acest principiu general recent in 1989,
in cazul industriei siderurgice (), iar in 1990 in cazul constructi-
ilor navale (*). De fapt, in codul privind acordarea ajutoarelor de
stat in industria siderurgicd din 1989, Consiliul a acceptat
notificarea prealabild a tuturor acordirilor de capitaluri sau de
fonduri similare pentru a permite Comisiei sd decidd dacd aceste
fonduri constituie ajutor, si anume dacd nu ,puteau fi considerate
un veritabil aport de capital de risc, in conformitate cu practica nor-
mald investitionald intr-o economie de piata” [articolul 1 alineatul (2)].
Totodatd, Consiliul a reafirmat si a aprobat in unanimitate acest
principiu in Decizia 89/218/CECO a Comisiei privind noi ajutoare
acordate societatii Finsider[ILVA (5).

15. Parlamentul European a fost invitat sd adopte un aviz cu pri-
vire la principiul investitorului in economia de piatd astfel cum
acesta este continut in directivele privind constructiile navale. In
acest sens, Parlamentul European a aprobat propunerile Comisiei,
care contineau acest principiu ().

16. Comisia adoptd acelasi principiu atunci cind si-a definit
pozitia generald in ceea ce priveste participarea autoritdtilor
publice la capitalul intreprinderilor, pozitie care rimane
neschimbatd (7). Aceasta a declarat cd ,in cazul in care
comportamentul unei autoritdti publice ce aduce aport de capi-
tal... nu pare a fi cel al unui investitor care face un aport de capi-
tal social in conditiile normale ale unei economii de piat, situatia
trebuie evaluatd in temeiul articolului 92 din Tratatul CEE” [ali-
neatul (1)]. Comisia a considerat, in special, ci existd ajutoare

(") Decizia 81/2320/CECO din 7 august 1981 (JO L 228, 13.8.1981,
p. 14). A se vedea mai ales al doilea motiv si articolul 1.

(%) Directiva 81/363/CEE a Consiliului din 28 aprilie 1981 (JO L 137,
23.5.1981, p. 39). A se vedea mai ales ultimul motiv si articolul 1
litera (e).

(}) Decizia 322/89|CECO a Comisiei din 1 februarie 1989 (JO L 38,
10.2.1989, p. 8).

(*) Directiva 90/684/CEE a Consiliului din 21 decembrie 1990
(JO L 380, 31.12.1990, p. 27).

() JOL 86,31.3.1989, p. 76.

() A se vedea, de exemplu, JO C 28, 9.2.1981, p. 23 i JO C 7,
12.1.1987, p. 320.

(7) Comunicarea citre statele membre privind participarea autoritdtilor
publice la capitalurile intreprinderilor. (Buletin CE 9 — 1984).
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de stat ,atunci cand situatia financiard a intreprinderii si indeo-
sebi structura si volumul datoriilor sale este de asa naturd incat nu
se poate astepta, intr-un termen rezonabil, la obtinerea unei
rentabilitdti normale (in dividende sau in castig de capital) din
capitalul investit”.

17. In plus, Comisia a aplicat principiul investitorului in
economia de piatd in numeroase cazuri individuale pentru a sta-
bili daci existd sau nu ajutor. In fiecare caz, aceasta a examinat
situatia financiard a intreprinderii care a primit fondurile publice
pentru a stabili dacd un investitor in economia de piatd ar fi acor-
dat sumele respective in conditii similare. In Decizia Leeuwarden,
Comisia a stabilit ¢ infuziile de capital au constituit ajutoare,
deoarece ,surplusul de capacitate din sector... a constituit un han-
dicap care face putin probabil ca intreprinderea si poatd obtine
sumele indispensabile pentru supravietuirea sa pe piata privatd de
capital. Situatia de pe piatd nu oferd nici un motiv rezonabil pentru
a spera cd o intreprindere nevoitd si facd restructurdri urgente si
importante ar putea avea o capacitate de autofinantare suficientd
pentru a finanta investitiile de inlocuire necesare...” (1). Aceastd
politici a fost aplicatd in mod constant de un numdr de ani. In
mai recenta Decizie CDF c. Orkem (?), Comisia a stabilit cd
autoritatea publicd ,a plasat capital intr-o societate in conditii care
nu sunt ale unei economii de piatd”. De fapt, intreprinderea in
cauzd avea foarte putine sanse sd obtind de pe piata privatd capi-
tal suficient pentru a-si putea asigura supravietuirea si a realiza o
redresare durabili.. In Decizia ENI-Lanerossi (*), Comisia a afirmat
cd ,compensarea pierderilor a fost ficutd in conditii care ar fi fost
inacceptabile pentru un investitor privat care actioneazd in
conditiile normale ale unei economii de piatd; de fapt, situatia
financiard si economicd a acestor fabrici, tinind cont in special de
durata si volumul pierderilor lor, excludea orice posibilitate de
obtinere a unei rentabilititi normale, in dividende sau in castig de
capital, din capitalul investit” (*). Cu toate acestea, intr-un numdr

) JOL16,20.1.1989, p. 52.
2) JOL277,29.9.1982, p. 15.

) JO C198,7.8.1990, p. 2.

) A se vedea de asemenea deciziile Meura (JO L 276, 19.10.1984,
p. 34), Leeuwarden (JO L 277, 29.9.1982, p. 15), Intermills I
(JO L 280,2.10.1982, p. 30), Boch c. Noviboch (O L 59, 27.2.1985,
p- 21), Boussac (JO L 352, 15.12.1987, p. 42), Alfa-Fiat (JO L 394,
31.5.1989, p. 9), Pinault-Isoroy (JO L 119, 7.5.1988, p. 38), Fabelta
(JOL 62, 3.3.1984, p. 18) Ideal Spun (JO L 283, 27.10.1984, p. 42),
Renault (JO L 220, 11.8.1988, p. 30), Veneziana Vetro (JO L 166,
16.6.1989, p. 60), Quimigal (JO C 188, 28.7.1990, p. 3) si IOR c.
Finalp (incd nepublicatd) unde poate fi gdsit un rationament similar.

de alte cazuri, Comisia a afirmat in mod clar i infuziile de capi-
tal ale statului membru nu constituie ajutor deoarece o
rentabilitate rezonabild sub formd de dividende sau castig de capi-
tal din capitalul investit, poate fi in mod normal asteptatd (5).

18. Comisia a aplicat de asemenea principiul investitorului in
economia de piatd in numeroase cazuri individuale legate de
directivele ,constructiilor navale” si codurile privind acordarea
ajutoarelor de stat in industria siderurgica. in domeniul construc-
tiilor navale, spre exemplu in cauza Bremer Vulkan (6), Comisia a
considerat ¢ un credit-punte si achizitionarea de noi actiuni au
constituit ajutor de stat, deoarece aceasta nu a ,acceptat
argumentul prezentat de guvernul german potrivit ciruia acesta...
actionase in aceastd operatiune doar ca un investitor privat care
s-a intamplat s3 prevadd mai bine decét oricine evolutia pietei.” In
sectorul siderurgic, de exemplu, aceasta a luat decizii in cateva
cazuri individuale in care infuziile de capital au fost considerate
ajutoare (7).

19. Este demn de atentie faptul cd in multe dintre cazurile des-
crise anterior aportul de capital in intreprinderile publice nu au
provenit direct de la stat, ci indirect, din partea unor holdinguri
detinute de stat sau din partea altor intreprinderi publice.

20. Curtea a fost solicitatd si examineze un numdir de decizii
adoptate de Comisie in aplicarea principiului investitorului in
economia de piatd stabilit in comunicarea sa din 1984. In toate
cazurile, Curtea a considerat principiul ca fiind unul adecvat pen-
tru a stabili dacd intr-o interventie existd sau nu ajutor. Aceasta a
examinat apoi dacd decizia Comisiei a a fost cu adevdrat pertinentd
in raport cu conditiile specifice ale cazului respectiv. De exemplu,
in hotdrarea pronuntatd in cauza 40/85 (%) (Boch), Curtea a
afirmat [considerentul (13)]:

(°) A se vedea in special decizia CDF c. Orkem, in parte, (op. cit.),
Quimigal, in parte, (op. cit.), Intermills II (Buletin CE 4-1990, punctul
1.1.34) si Ernaclsteen (Al optsprezecelea Raport privind concurenta,
punctele 212 si 213).

(6) Incd nepublicata.

JO L 227, 19.8.1983, p. 1. A se vedea si, mai ales, cauzele privind

Arbed, Sidmar, ALZ, Hoogovens, Irish Steel, Sacilor/Usinor si British

Steel, in care poate fi gisit un rationament similar. in toate aceste

cazuri de ajutor in siderurgie, ajutoarele au fost considerate compa-

tibile. Mai recent, Consiliul a aprobat in unanimitate acest principiu
in cauza Finsider/ILVA — a se vedea punctul 26 de mai jos.

(%) Belgia c. Comisiei, Culegerea 1986, p. 2321.

—_
)
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,Pentru a verifica dacd o msurd are caracter de ajutor de stat este indicat
sd se aplice criteriul mentionat in decizia Comisiei si care, mai mult, nu a
fost contestat de guvernul belgian, ce se bazeazd pe posibilitatea ca intre-
prinderea s obtina sumele in cauzi pe pietele private de capital. In cazul
unei intreprinderi al crei capital este detinut aproape in totalitate de auto-
ritdtile publice, este necesar in special sd se examineze daci, in circum-

rentabilitate previzibile, ficand abstractie de orice consideratii de ordin
social, sau de politicd regionald sau sectoriald, ar fi subscris capitalul
respectiv”.

Curtea a reafirmat recent respectivul principiu, in cauza
Boussac (1), unde a afirmat cd [considerentele (39) si (40)]: ,Pen-
tru a stabili dacd masurile constituie ajutor de stat, este necesard
aplicarea criteriului indicat in decizia Comisiei, si, in plus,
necontestat de guvernul francez, care se bazeazd pe posibilitatea
intreprinderii de a obtine sumele in cauzd pe piata privata de capi-
tal” si mai departe cd ,situatia financiard a intreprinderii era de asa
naturd incdt nu se putea preconiza o rentabilitate acceptabild a
investitiilor intr-un termen rezonabil, iar pe de alta parte Boussac
nu ar fi fost in masurd s giseascd fondurile necesare pe piata de
capital” (3). Recent, Curtea a reafirmat din nou principiul
investitorului in economia de piatd, ficind distinctia intre un
investitor privat — a cdrui perspectivd temporald este una pe
termen scurt, chiar speculativd — si un holding privat, cu o per-
spectivd pe termen mai lung (Alfa/Fiat si Lanerossi) (). ,Este nece-
sar a se preciza ¢ modul de a se comporta al investitorului privat,
cu care trebuie comparatd interventia investitorului din domeniul
public... nu este in mod necesar acela al unui investitor obisnuit
care-si plaseazd capitalul urmdrind o rentabilizare a acestuia pe un
termen mai lung sau mai putin lung, ci trebuie sa fie macar acela
al unui holding privat sau al unui grup privat de intreprinderi care
urmdreste o politicd structurald, globald sau sectoriald si care e
ghidat de perspective de rentabilitate pe termen mai lung”. Pe baza
faptelor prezentate in cauzd, ,Comisia a putut trage concluzia
corectd cd un investitor privat, chiar daci ia decizii la nivelul unui
grup intr-un context economic mai larg, nu ar putea, in conditiile
normale ale unei economii de piatd, sd se astepte chiar si pe
termen lung la o rentabilitate acceptabild a capitalului investit”.
,Un investitor privat poate in mod rezonabil sd plaseze capital
nou pentru a asigura supravietuirea unei intreprinderi care trece
prin dificultiti temporare, dar care, ulterior unei restructurdri,
daci este necesar, ar deveni din nou profitabild. O societate-mama
poate, in egald masurd, si preia, pe o perioadd limitatd de timp,
pierderile unei filiale, pentru a permite incetarea activitatii aces-
teia din urmad in cele mai favorabile conditii. Astfel de decizii pot
fi motivate nu numai de posibilitatea de a obtine un profit direct,
ci si de alte considerente, precum dorinta de a proteja imaginea
grupului sau de a-i redirectiona activititile. Cu toate acestea, in
cazul in care noile infuzii de capital ale unui investitor public nu
mai au legdturd cu profitabilitatea, nici micar pe termen lung, ele

»

trebuie considerate ajutoare...” (traducere neoficiald).

(1) Cauza C-301/87 (incd nepublicatd).

() A se vedea si cauzele Intermills 323/82, cauzele conexate Leeuwarden
296/318/82, cauza Meura 234/84, unde poate fi gisit un
rationament similar.

(?) Cauzele C-305/89 si respectiv C-303/88 (incd nepublicate).

21. Faptul cd, in multe dintre cauzele examinate de Curte,
infuziile de capital proveneau indirect de la holdinguri detinute de
stat sau de la alte intreprinderi publice si nu direct de la stat, nu a
modificat caracterul de ajutor al sumelor in cauzi. Curtea a exa-
minat intotdeauna realitatea economica a situatiei pentru a stabili
dacd sunt implicate fonduri publice. In hotirarea Steinicke si
Weinlig (#), Curtea a afirmat cd ,.... sub rezerva articolului 90
alineatul (2) din tratat, toate intreprinderile private si publice,
inclusiv productia acestora, intrd sub incidenta articolului 92” si
cd ,pentru aplicarea articolului 92, trebuie avute in vedere in mod
special efectele ajutorului asupra intreprinderilor sau a produci-
torilor beneficiari si nu situatia organismelor care distribuie
sau administreazd ajutorul”. Mai recent, in hotdrirea Crédit
Agricole (%), Curtea si-a confirmat pozitia si a addugat cd ,pentru
a fi considerat ajutor de stat, un ajutor nu trebuie in mod necesar
s fie acordat din resursele statului... fird a se distinge dup cum
ajutorul este acordat direct de citre stat sau de cdtre entitdti
publice ori private, instituite sau desemnate de acesta pentru a
administra ajutorul.”

Iv. IMBUNATATIREA TRANSPARENTEI

22. Pand in prezent, majoritatea (dar nu totalitatea) cauzelor ce
au ajuns in fata Consiliului, a Comisiei si a Curtii, in care s-a apli-
cat principiul investitorului in economia de piatd, au avut ca
obiect infuziile de capital in intreprinderile nerentabile sau chiar
amenintate cu falimentul. Unul dintre obiectivele prezentei comu-
nicdri este imbundtatirea transparentei prin aplicarea mai sistema-
ticd a normelor de disciplind in domeniul ajutoarelor acordate:

— intreprinderilor publice, indiferent de situatia lor, nu numai
celor care inregistreazd pierderi, cum este cazul in prezent;

— tuturor tipurilor de fonduri publice mentionate de directiva
privind transparenta (articolul 3 — a se vedea punctele 6 si
8.3), in special imprumuturilor, garantiilor si ratei profitului,
nu numai pentru infuzii de capital, cum este cazul in prezent.

23. Aceastd transparentd sporitd a politicii trebuie realizati prin
aplicarea clard a principiului investitorului in economia de piatd

(*) Cauza 78/76.
(°) Cauza 290/83.
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intreprinderilor publice, indiferent de situatia lor si tuturor fon-
durilor publice reglementate de directiva privind transparenta.
Principiul investitorului in economia de piatd este aplicat din
urmdtoarele motive:

— este un instrument adecvat atat pentru evaluarea avantajelor
financiare de care ar putea beneficia o intreprindere publicd
fatd de o intreprindere privatd echivalentd, cat si pentru a asi-
gura egalitatea de tratament intre intreprinderile publice si cele
private;

— s-a dovedit util pentru Comisie in numeroase cazuri;

— pertinenta sa a fost confirmata de Curte (a se vedea in special
punctele 20 si 21 de mai sus) si

— a fost aprobat de Consiliu in sectorul constructiilor navale si
in cel siderurgic.

Cat timp aceastd clarificare nu se pune in aplicare, existd un real
pericol nu numai in ceea ce priveste lipsa transparentei, dar si in
ceea ce priveste discriminarea indreptatd impotriva intreprinderi-
lor private, care nu au aceleasi legaturi cu autoritatile publice si
nici nu au acelasi acces la fondurile statului. Prezenta comunicare
este mai degrabd o prelungire logicid a politicii existente decat o
inovatie radicald si este necesard pentru a explica aplicarea prin-
cipiului la un numdr cat mai mare de situatii si tipuri de fonduri.
De altfel, Curtea, Comisia si Consiliul au aplicat deja principiul
investitorului in economia de piatd, intr-un numdr limitat de
cazuri privind tipuri de fonduri publice altele decat aporturile de
capital, care fac, de asemenea, obiectul prezentei comuniciri
— si anume garantii, imprumuturi, randamentul capitalului
investit (1).

24. Garantia: In hotirarea IOR [Finalp Comisia a considerat ci in
cazul in care un holding de stat a devenit unicul proprietar al unei
intreprinderi aflate in dificultate (asumandu-si astfel o rispundere
nelimitatd, in conformitate cu dreptul comercial italian), acest fapt
a fost echivalent cu asumarea unui risc suplimentar prin acordarea
efectivd a unei garantii nelimitate. Comisia ficand aplicarea prin-
cipiului sdu consacrat a afirmat ¢ un investitor in economia de
piatd conformandu-se regulilor pietei va ezita, in mod normal, sa
devind unicul actionar al unei societdti dacd, drept consecintd, va
trebui sd-si asume raspunderea nelimitatd pentru aceasta si cd se
va sigura cd riscul suplimentar este depdsit de castigurile
suplimentare.

() Trebuie notat faptul cd aceasta nu este o listd exhaustiva a diferitelor
forme de finantare care ar putea presupune acordarea de ajutor.
Comisia va actiona impotriva acorddrii oricaror alte avantaje intre-
prinderilor publice, sub forma corporald sau nu, ce pot constitui
ajutor.

25. fmprumutul: in hotirarea Boch, Curtea a afirmat
[considerentele (12) si (13)]: ,In temeiul articolului 92 alinea-
tul (1)... dispozitiile tratatului in domeniul ajutorului de stat se
aplicd ajutoarelor acordate de statele membre sau prin interme-
diul resurselor statului, indiferent de forma acestora. Rezultd din
aceasta... cd nu se poate face nici o diferentd dupd cum ajutorul
este acordat sub formd de imprumut sau sub forma de participare
la capitalul unei intreprinderi... O modalitate adecvati de a sta-
bili daci o astfel de mdsurd este ajutor de stat este aceea de a aplica
criteriul... bazat pe posibilitatile intreprinderii de a obtine sumele
in cauzd pe pietele private de capital.”

26. Randamentul capitalului investit: in procedura deschisa in teme-
iul articolului 88 din Tratatul CECO (scrisoarea din 6 mai 1988
adresatd guvernului italian), Comisia a considerat ca imprumutu-
rile acordate Finsider[ILVA, de institutiile de credit publice nu au
fost acordate in conditii acceptabile pentru un investitor privat
care actioneazd in conditiile normale ale pietei, deoarece au fost
insotite de o garantie (implicitd) din partea statului si constituiau
astfel un ajutor de stat. De fapt, aceastd garantie implicitd a deve-
nit explicitd ulterior, atunci cind au fost onorate datoriile.
Declansarea procedurii a condus la o decizie a Consiliului (), care
a impus anumite conditii intreprinderii in cauzd pentru a se asi-
gura cd viabilitatea i este restabilitd si cd se poate recupera un
minim profit din capitalul investit.

V. APLICABILITATEA  PRACTICA A PRINCIPIULUI
INVESTITORULUI IN ECONOMIA DE PIATA

27. Experienta dobanditd de Comisie in aplicarea regulilor in
materia ajutorului de stat intreprinderilor publice si sprijinul
general acordat de institutiile comunitare in privinta elementelor
fundamentale ale principiului investitorului in economia de piatd
confirmi punctul de vedere al Comisiei cd acesta este un instru-
ment adecvat pentru a stabili dacd existd sau nu ajutor. Totusi, se
constatd cd majoritatea cazurilor in care s-a aplicat metoda res-
pectivd au avut particularitdtile lor si cd, s-ar putea constata cd o
aplicare extinsd a acestei metode ar putea ridica anumite
dificultdti. In consecintd, trebuie aduse cateva clarificiri
suplimentare. In plus, s-a exprimat teama c aplicarea principiu-
lui investitorului in economia de piatd ar putea conduce la o situa-
tie in care rationamentul Comisiei l-ar inlocui pe cel al
investitorului si aprecierea acestuia in privinta proiectelor de
investitii. in primul rand, aceastd criticd poate fi respinsd de fap-
tul cd acest principiu s-a dovedit deja in numeroase cazuri

() JOL 86,31.3.1989, p. 76. A se vedea, de asemenea, si comunicarea
Comisiei cdtre Consiliu din 25 octombrie 1988 — SEC(88) 1485
final si punctul 207 al celui de-al paisprezecelea Raport privind con-
curenta. De fapt, intregul scop al codului privind siderurgia, pentru
toate statele membre, era de a restabili viabilitatea prin autofinantare
si prin asigurarea minimului de profitabilitate, in conformitate cu
principiile economiei de piata.
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individuale a fi un instrument adecvat si comod pentru a deter-
mina care dintre fondurile publice reprezintd ajutor. In al doilea
rand Comisia nu are si nu a avut niciodatd pretentia de a inlocui
rationamentul investitorului cu rationamentul siu. Orice solicitare
de fonduri suplimentare cheamd in mod natural intreprinderile
publice si autoritatile publice si evalueze riscul si rezultatul pro-
babil al proiectului, asa cum ar face-o si intreprinderile private si
furnizorii de capitaluri private.

In ceea ce o priveste, Comisia realizeazd cd pentru a proceda la
aceastd analizd a riscului, intreprinderile publice trebuie, in aceeasi
mdsurd ca si intreprinderile private, sa isi exercite competentele
antreprenoriale, fapt care, prin insdsi natura problemei, implicd o
marji largd de apreciere din partea investitorului. Intre limitele
acestei marje largi, exercitarea libertdtii de apreciere a
investitorului nu poate fi considerata ca implicand ajutor de stat.
Statul membru trebuie sd ia o decizie in privinta necesitatii unei
notificdri in conformitate cu obligatia prevazutd la articolul 93 ali-
neatul (3) in baza unei evaludri a justificarii acorddrii de fonduri.
In acest context, este necesar si fie amintite dispozitiile
comunicdrii din 1984 privind anumite participatii ale
holdingurilor autoritatilor publice, in conformitate cu care Comi-
sia trebuie informatd in prealabil atunci cand existd o prezumtie
cd o interventie financiard a statului in favoarea unui holding
public constituie ajutor. Dupd examinarea informatiilor primite,
siin termen de 15 zile lucritoare, Comisia decide dacd este nece-
sar ca respectivele informatii sa fie considerate ca notificare in
sensul articolului 93 alineatul (3) din tratat (punctul 4.4.2). Existd
ajutor de stat, indiferent daci finantarea se face integral sau par-
tial din fonduri publice, numai acolo unde nu existd motive
obiective pentru a presupune, in mod rezonabil, ¢ o investitie va
oferi o ratd adecvatd a profitului, acceptabild pentru un investitor
privat intr-o intreprindere privatd comparabild, ce isi desfasoard
activitatea in conditii normale de piatd. Nu este in intentia
Comisiei sd analizeze proiectele de investitii ex-ante [cu exceptia
situatiei in care primeste o notificare prealabild, in conformitate
cu articolul 93 alineatul (3)].

28. Nu se pune problema ca, prin utilizarea ulterioard a faptelor
care au ajuns cunostinta sa, Comisia sd decidd cd acordarea de
fonduri publice constituie un ajutor de stat pentru singurul motiv
cd rata profitului final obtinut este foarte redusd. Numai proiec-
tele in legdturd cu care Comisia considerd cd nu au existat motive
obiective sau de bund credintd pentru a preconiza in mod rezo-
nabil realizarea unei rate a profitului corespunzitoare intr-o intre-
prindere privatd comparabild la momentul la care a fost luatd decizia
de investitie/de finantare pot fi considerate ajutoare de stat. Doar in
aceste cazuri fondurile sunt puse la dispozitie in conditii mai
avantajoase decat cele de care ar putea beneficia intreprinderile
private, si anume cand este implicatd o subventie. Este evident c3,
din cauza riscurilor inerente oricdrei investitii, nu toate proiectele

sunt rentabile si anumite investitii pot produce o ratd a profitului
mai micd decat cea normald sau chiar pot si se soldeze cu un esec
complet. Acesta este si cazul investitorilor de fonduri private ale
cdror investitii pot avea acelasi rezultat. In plus, o asemenea abor-
dare nu face nici o discriminare intre proiecte in functie de
termenul de recuperarea a capitalului investit, atita timp cat ris-
curile sunt estimate in mod corect si obiectiv si actualizate la
momentul la care este luatd decizia de a investi, in modul in care
ar proceda un investitor privat.

29. Prezenta comunicare, prin clarificarea modului in care Comi-
sia aplicd principiul investitorului in economia de piatd si criteriile
utilizate pentru a stabili care sunt cazurile in care existd ajutor, va
reduce incertitudinea care existd in acest domeniu. Intentia
Comisiei nu este aceea de a aplica principiile expuse in prezenta
comunicare (si care se referd in mod inevitabil la un domeniu
complex) intr-un mod dogmatic sau rigid. Aceasta intelege cd
orice decizie de investitie antreprenoriald presupune o marjd de
apreciere considerabild. Cu toate acestea, atunci cind este fird
indoiald cd acordarea de fonduri publice nu are altd explicatie
plauzibild decit acordarea unui ajutor de stat, aceste principii
trebuie aplicate. De asemenea, aceastd abordare va putea fi apli-
catd tuturor subventiilor incrucisate acordate de cdtre o parte
profitabild a unui grup public de intreprinderi, unei parti
neprofitabile. Intreprinderile private procedeazi in acest mod
atunci cand intreprinderea in cauzd urmeazd o strategie care ii
permite sd se astepte la profituri bune pe termen lung, sau atunci
cand subventia incrucisatd reprezintd un beneficiu net pentru
intregul grup. In cazurile in care anumite holdinguri publice prac-
ticd subventiile incrucisate, Comisia va tine cont de obiective
strategice similare. Astfel de subventii incrucisate vor fi conside-
rate ajutoare doar in cazul in care Comisia considerd ci nu existd
altd explicatie rezonabild pentru acordarea de fonduri decat aceea
cd au reprezentat un ajutor. Anumite intreprinderi, fie ci sunt
publice sau private, din motive fiscale sau de altd naturd, sunt ade-
sea divizate in mai multe filiale distincte din punct de vedere juri-
dic. Cu toate acestea, Comisia nu va solicita, in mod normal,
informatii referitoare la fluxul de fonduri intre asemenea filiale
distincte din punct de vedere juridic ale intreprinderilor pentru
care se solicitd un singur raport consolidat.

30. Comisia este totodatd constientd de faptul cd un investitor in
economia de piatd poate urmdri un obiectiv diferit dupd cum
achizitioneaza o cotd minoritard intr-o intreprindere sau exercitd
un control complet asupra unui grup important. In primul caz,
relatia poate fi caracterizatd adesea ca investitie speculativd ade-
sea pe termen scurt, in timp ce a doua implicd de obicei investitii
pe termen mai lung. De asemenea, o autoritate publicd care con-
troleazd o intreprindere sau un grup de intreprinderi publice va fi
in mod normal mai putin motivati de posibilitatea de a obtine un
profit pe termen scurt, decat dacd nu ar fi detinut doar o cotd
minoritard/ce nu permite controlul asupra holdingului, si aceasta
va putea sd isi planifice in consecintd strategia pe un termen mai
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lung. Comisia va lua in considerare natura participatiilor detinute
de autoritdtile publice prin compararea comportamentului aces-
tora cu cel al investitorului in economia de piatd echivalent.
Aceastd observatie este valabild in egald masurd si in evaluarea
solicitdrilor de fonduri suplimentare pentru a restructura finan-
ciar o intreprindere, (situatie diferitd de aceea a solicitirilor de
fonduri necesare finantrii proiectelor specifice (1)). in plus, Comi-
sia este, constientd de faptul cd atitudinea investitorului in
economia de piatd este, in general, mai deschisi spre solicitari de
fonduri suplimentare in cazul in care intreprinderea sau grupul
care are nevoie de acestea oferd in mod obisnuit un profit bun sub
formad de dividende sau de apreciere a capitalului investit. Atunci
cand o intreprindere are in acest domeniu antecedente mai slabe
decat cele ale altor intreprinderi comparabile, aceastd solicitare de
fonduri va face, in mod normal, obiectul unei analize mai sceptice
a investitorului privat sau a proprietarului privat solicitat si fur-
nizeze fondurile suplimentare. Atunci cand o astfel de solicitare
de fonduri este indispensabild pentru a proteja valoarea intregii
investitii, este posibil ca o autoritate publicd, dupd modelul unui
investitor privat, sd tind cont de acest context extins in momentul
in care examineazd dacd aportul suplimentar de bani se justifici
din punct de vedere comercial. in cele din urma atunci cand se
decide abandonarea unei activitdti din cauzi cd aceasta nu mai
este viabild din punct de vedere comercial pe termen mediu sau
lung, este foarte probabil ca un grup public, asemenea unui grup
privat, sd decidd asupra calendarului si amplorii acestei reduceri a
activitdtii tinand seama de impactul pe care aceasta il va avea asu-
pra credibilitatii i structurii globale a grupului.

31. Pentru evaluarea temeiului oricdrei solicitiri de fonduri
suplimentare, un actionar dispune in mod normal de informatii
care i permit sd aprecieze dacd aceastd solicitare poate fi
satisfdcutd. Amploarea si precizia informatiilor furnizate de intre-
prinderea care solicitd finantarea pot varia in functie de natura si
volumul fondurilor cerute, de relatia dintre intreprindere si
actionar si chiar de antecedentele intreprinderii in sensul asigura-
rii unei profitabilitdti corespunzdtoare (3. Un investitor in
economia de piatd nu va furniza, in mod normal, fonduri
suplimentare unei intreprinderi fard sa fi primit informatiile con-
siderate indispensabile. In principiu, acelasi rationament se aplicd
intreprinderilor publice care cautd si obtind fonduri. Aceste
informatii financiare, prezentate in mod corespunzitor, trebuie
puse la dispozitia Comisiei, la cererea expresd a acesteia, in cazul
in care se considerd cd i-ar permite sd evalueze mai bine propu-
nerile de investitii si sd decidd dacd aceste finantari constituie sau

(") Acesta poate fi deosebit de important pentru intreprinderile publice
care au fost subcapitalizate in mod deliberat de citre proprietarul
reprezentant al autoritdtii publice din motive care nu tin de
justificarile de ordin comercial (de exemplu, restrictiile la cheltuielile
publice).

() Actionarii minoritari, care nu au informatii ,din interior” despre cum
e condusd compania, pot cere o justificare mai formald in ceea ce pri-
veste asigurarea fondurilor, decat un proprietar care detine controlul
si care poate fi implicat, la nivel de consiliu de administratie, in for-
mularea de strategii si care face deja parte dintre persoanele care
cunosc situatia financiard a intreprinderii.

nu ajutoare (%). Comisia nu va divulga informatiile primite, acestea
fiind protejate de obligatia pastrarii secretului profesional. In con-
secintd, proiectele de investitii nu vor fi examinate de Comisie in
avans, cu exceptia cazurilor in care existd ajutor si este necesard o
notificare prealabild in conformitate cu articolul 93 alineatul (3).
Cu toate acestea, in cazul in care are motive intemeiate si consi-
dere ci acordarea de fonduri intreprinderilor publice are
caracteristicile unui ajutor, Comisia poate, in temeiul
competentelor care ii sunt conferite la articolele 92 si 93, si soli-
cite statelor membre informatiile necesare pentru a decide daci in
cazul respectiv existd ajutor.

VI.  COMPATIBILITATEA AJUTOARELOR

32. Fiecare stat membru este liber sd-si aleagd mdrimea si natura
sectorului sdu public si sd le modifice in timp. Comisia recunoaste
cd atunci cand statul decide sd-si exercite dreptul sau de proprie-
tate publicd, obiectivele comerciale nu sunt intotdeauna motivatia
sa esentiald. Uneori, intreprinderile publice trebuie s indepli-
neascd si functii necomerciale, aldturi sau in plus fatd de activitatile
lor comerciale de bazi. De exemplu, in anumite state membre
intreprinderile publice pot fi utilizate ca motor pentru economie,
ca parte a eforturilor impotriva recesiunii, in restructurarea sec-
toarelor aflate in dificultate sau cu rol de catalizatori ai dezvoltarii
regionale. Existd posibilitatea localizdrii intreprinderilor publice in
regiuni mai putin dezvoltate, acolo unde costurile sunt mai ridi-
cate, sau a mentinerii locurilor de munci la niveluri care nu mai
sunt justificate din punct de vedere exclusiv comercial. Tratatul
permite Comisiei sd tind cont de acest tip de consideratii, in cazul
in care sunt justificate in interesul Comunitatii. In plus, furnizarea
anumitor servicii ar putea presupune un element de serviciu
public, care ar putea fi chiar impus de constrangeri politice sau
juridice. Aceste obiective/functii necomerciale (si anume bunuri
sociale) au un cost care, in ultimd instantd, trebuie sd fie finantat
de stat (si anume de contribuabili) fie sub forma unor noi finantari
(de exemplu infuzii de capital), fie sub forma unei rate scizute a
profitului din capitalul investit. Acest sprijin al furnizirii de
servicii publice poate, in anumite circumstante, sd denatureze
concurenta. Cu exceptia cazului in care se aplicd una dintre

() Furnizarea acestor informatii la cerere intrd in sfera competentelor
Comisiei de a investiga ajutorul in temeiul articolelor 92 si 93,
coroborate cu articolul 5 din Tratatul CEE si in temeiul articolului 1
litera (c) din Directiva privind transparenta, care afirmd ci utilizarea
fondurilor publice trebuie sd devind transparentd.
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derogdrile previzute de tratat, intreprinderile publice sunt supuse
regulilor concurentei prin impunerea obiectivelor necomerciale
mentionate.

33. In cazul in care Comisia trebuie sd-si exercite competentele
prevazute de tratat, aceasta trebuie sd poatd obtine informatiile
necesare pentru a stabili dacd fondurile acordate intreprinderilor
publice constituie ajutor, pentru a evalua cantitativ aceste ajutoare
si pentru a stabili dacd se aplicd vreuna dintre derogarile preva-
zute de tratat. Prezenta comunicare se limiteazd la obiectivul
cresterii transparentei in acordare fondurilor in cauzd, ceea ce
reprezintd o primi etapd esentiald. A decide, intr-o a doua etap,
daci orice ajutor identificat este compatibil, este o chestiune ce nu
face obiectul prezentei comuniciri, deoarece o astfel de decizie se
va lua in conformitate cu principiile consacrate aplicate de Comi-
sie in domeniu pentru care nu se preconizeazd nici o schimbare.
Este necesar s fie subliniat faptul cd ajutorul prezintd interes pen-
tru Comisie numai in cazul in care acesta are un impact asupra
comertului si a concurentei intracomunitare. De altfel, in cazul in
care un ajutor se acordd in scopuri necomerciale unei intreprinderi
publice si nu are impact asupra comertului si a concurentei intra-
comunitare, articolul 92 alineatul (1) nu se aplicd. Aceastd obli-
gatie de a supune controlului Comunititii toate ajutoarelor care
au dimensiune comunitard este echivalentul necesar al dreptului
statelor membre de a putea exporta liber citre alte state membre
si reprezintd fundamentul pietei comune.

VIL. DIFERITE MODALITATI DE INTERVENTIE A STATULUI

34. Pentru a decide dacd anumite fonduri publice acordate unor
intreprinderi publice constituie sau nu ajutor, Comisia trebuie si
ia in considerare elementele enumerate in continuare, pentru
fiecare tip de interventie reglementatd de prezenta comunicare:
infuziile de capital, garantiile, imprumuturile, randamentul capi-
talului investit (1). Aceste elemente sunt indicate pentru a clarifica
statelor membre pozitia probabild pe care Comisia ar putea-o
adopta in cazuri individuale. Odatd cu aplicarea acestei politici,
Comisia va tine cont de aplicabilitatea principiului investitorului
in economia de piatd, descris mai sus. Prezenta comunicare preia
definitia fondurilor publice si a intreprinderilor publice astfel cum
este aceasta utilizatd in directiva privind transparenta, ceea ce per-
mite statelor membre sd cunoasca pozitia generald a Comisiei. Cu
toate acestea, Comisia va trebui si dovedeascd, pentru fiecare
aplicare a respectivei politici, cd este vorba de intreprinderi publice
in sensul articolului 90 si de fonduri publice in sensul
articolului 92 alineatul (1), asa cum a ficut si in trecut. In ceea ce
priveste furnizarea de informatii in temeiul directivei privind
transparenta, aceste definitii au fost confirmate de Curte in sensul
directivei, iar Comisia nu are nici o obligatie suplimentard de a le
justifica.

(1) Aceastd listd nu este exhaustivd, a se vedea nota de subsol 24 de mai
sus.

Infuzii de capital

35. O infuzie de capital este consideratd a fi ajutor atunci cand se
face in conditii inacceptabile pentru un investitor care actioneazd
in conditiile normale de piatd. Aceasta inseamnd, in mod normal,
cd structura si perspectivele intreprinderii sunt de asa naturd incat
nu se poate astepta un randament normal al capitalului (sub forma
dividendelor sau a castigului de capital) intr-o perioadd rezona-
bild de timp, prin raportare la o intreprindere privatd compara-
bild. Astfel, comunicarea din 1984 privind infuziile de capital
rimane valabila.

In mod normal, un investitor in economia de piatd ar contribui
cu capitaluri cu conditia ca valoarea actuald (2) a marjelor brute de
autofinantare pe care se poate astepta sd le obtind din proiectul
preconizat (primite sub formd de dividende sifsau castiguri de
capital si ajustate in functie de riscuri) sd depdseascd noul aport.
Contextul in care trebuie interpretat acest fapt a fost explicat la
punctele 27-31.

36. In anumite state membre, investitorii sunt obligati prin lege
sd contribuie cu capital suplimentar la intreprinderile al cdror
capital s-a diminuat sub un nivel determinat ca urmare a pierde-
rilor continue. Anumite state membre au invocat faptul ci aceste
infuziile de capital nu pot fi considerate ajutoare, deoarece nu fac
decat s raspundi unei obligatii legale. Cu toate acestea, respec-
tiva ,obligatie” este mai mult aparentd decat reald. Confruntati cu
0 asemenea situatie, investitorii comerciali trebuie, de asemenea,
sd ia in considerare toate celelalte optiuni, inclusiv pe aceea a lichi-
darii sau a reducerii in orice alt fel a investitiilor. In cazul in care
lichidarea sau reducerea se dovedeste a fi solutia cea mai sinitoasd
din punct de vedere financiar, tinind seama de impactul sdu asu-
pra grupului, si dacd aceasta nu este adoptatd, atunci orice infuzie
ulterioard de capital si orice alt tip de interventie publicd trebui
considerate ajutor.

37. Comparand actiunile intreprinse de stat cu cele ale unui
investitor in economia de piatd, in special atunci cand o intreprin-
dere nu produce pierderi, Comisia va evalua situatia financiard a
intreprinderii la momentul la care s-a propus infuzia de capital
suplimentar. Pe baza evaludrii urmdtoarelor elemente, Comisia va
stabili dacd investitia contine vreun element de ajutor. Acest ele-
ment de ajutor consta in diferenta dintre costul investitiei si valoarea

(?) Viitoarele transferuri de numerar actualizate in functie de costurile de
capital ale intreprinderii (rata actualizdrii interne).
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investitiei, actualizatd in mod corect. Este important si se
sublinieze faptul cd elementele prezentate in continuare sunt
indispensabile oricirei analize, dar nu sunt in mod necesar sufi-
ciente; trebuie si se {ind seama, de asemenea, de principiile enun-
tate la punctele (27)-(31) si dacd fondurile solicitate sunt destinate
proiectelor de investitii sau restructurdrii financiare.

37.1. Calculul profitului si al pierderilor. Aceasta este o analizd a
rezultatelor intreprinderii pe parcursul mai multor ani. Ratele rele-
vante ale profitului sunt calculate, iar tendintele pe care le relevd
sunt evaluate.

37.2. Indicatorii financiari. Raportul datorii/capital social (rata de
indatorare a capitalului intreprinderii) este comparati cu normele
general admise, cu mediile din sectorul industrial si cu ratele
concurentilor cei mai directi etc. Se procedeazd la calcularea
diversilor indici de lichiditate si de solvabilitate pentru clarificarea
situatiei financiare a intreprinderii (acest lucru este relevant in spe-
cial in legiturd cu evaluarea potentialului de finantare a
imprumuturilor unei intreprinderi care actioneazd in conditiile
normale de piatd). Comisia este constientd de dificultatile pe care
le implicd asemenea comparatii intre statele membre, datorate in
special diferentelor de standarde si de metode de evidentd conta-
bild. Aceasta tine seama de acest lucru atunci cand stabileste
elementele de referintd corespunzitoare care urmeazd a fi utili-
zate ca termen de comparatie cu intreprinderile publice care
primesc fonduri.

37.3. Perspectivele financiare. In cazurile in care se cauti fonduri
pentru finantarea unui program de investitii, este necesar in mod
evident ca respectivul program si ipotezele pe care se bazeazi si
fie studiate in detaliu pentru a se stabili daci investitia este justi-
ficatd.

37.4. Situatia piefei. Trebuie examinate atét tendintele pietei (per-
formantele anterioare precum si in special perspectivele), si cota
de piatd a intreprinderii pe parcursul unei perioade de timp rezo-
nabile, iar perspectivele trebuie analizate cu atentie.

Garantii

38. Pozitia actuald adoptatd de Comisie in legiturd cu garantiile
pentru imprumuturi a fost comunicatd recent statelor
membre (). Aceasta priveste toate garantiile acordate de stat,
direct ori prin intermediul institutiilor financiare, ca intrand sub
incidenta articolului 92 alineatul (1) din Tratatul CEE. Numai in
cazul in care garantiile sunt evaluate in momentul acordirii vor
putea fi descoperite toate denaturirile reale sau potentiale ale con-
curentei. Faptul cd o intreprindere beneficiazd de o garantie, chiar
dacd aceasta nu este executatd niciodatd, poate si 1i permita aces-
teia sd continue activitdtile sale si chiar sa ii elimine pe concurentii
care nu se bucurd de un avantaj asemanitor. Intreprinderea in
cauzd a beneficiat prin urmare de un sprijin care i-a dezavantajat
pe concurentii sdi, si anume i s-a acordat un ajutor, iar acest ajutor
a avut repercusiuni asupra concurentei. O evaluare a elementului

(") Comunicarea citre toate statele membre, datatd 5 aprilie 1989, astfel
cum a fost modificatd prin scrisoarea din 12 octombrie 1989.

de ajutor continut in garantii presupune o analizd a situatiei finan-
ciare a debitorului (a se vedea punctul 37). Elementul de ajutor din
aceste garantii corespunde diferentei dintre dobanda pe care
debitorul ar pliti-o pe piata liberd pe de o parte si dobanda obti-
nutd efectiv datoritd garantiei, dobanda din care s-a scazut orice
primd platitd pentru garantie, pe de altd parte. Creditorii pot avea
siguranta de a pretinde executarea unei garantii a statului doar in
cazul in care aceasta este constituitd si acordatd, in mod explicit,
fie unei intreprinderi publice, fie uneia private. In cazul in care
aceastd garantie este consideratd incompatibild cu piata comund,
in urma unei evaludri pe baza derogdrilor previzute de tratat,
valoarea ajutorului este rambursatd de citre intreprindere autori-
tatilor publice, chiar dacd aceastd rambursare conduce la
declararea falimentului, insa pretentiile creditorilor vor fi onorate.
Prezentele dispozitii sunt aplicabile atat intreprinderilor publice,
cat si celor private si nu mai este necesard nici o reglementare spe-
ciald suplimentard destinatd intreprinderilor publice, in afara
observatiilor prezentate in continuare.

38.1. Intreprinderile publice al ciror statut juridic nu prevede
posibilitatea de a intra in procedurd de faliment beneficiaza in fapt
de un ajutor echivalent cu o garantie, atunci cind un asemenea
statut permite intreprinderii in cauzd sd obtind credite in conditii
mai avantajoase decat ar fi posibil in mod normal.

38.2. In cazul in care o autoritate publici obtine intr-o intreprin-
dere publicd o participatie de o naturd ce conduce la asumarea
unei rdspunderi nelimitate, in loc de raspunderea limitatd nor-
mald, Comisia va trata respectiva participatie ca pe o garantie asu-
pra tuturor sumelor supuse unei raspunderi nelimitate (2). Aceasta
va aplica apoi acestei garantii principiile descrise anterior.

imprumuturile

39. In cazul in care un creditor, care actioneazi in conditiile nor-
male ale unei economii de piatd, acordd imprumuturi unui client,
este constient de riscul pe care il implicd o asemenea operatiune.
Riscul este, bineinteles, acela al imposibilitatii de rambursare a
imprumutului de citre client. Potentiala pierdere priveste intreaga
sumd imprumutata (capitalul) precum si dobanzile datorate, insd
nepldtite la momentul scadentei. Riscul inerent oricdrui imprumut
se reflectd de obicei in doi parametri diferiti, si anume:

(a) rata dobanzii practicatd;

(b) garantiile solicitate pentru acoperirea imprumutului.

() A se vedea punctul 24 de mai sus.
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40. Atunci cind riscul subiectiv aferent imprumutului este ridi-
cat, se poate astepta ca, in conditiile in care toate celelalte elemente
sunt egale, ambii parametri mentionati la literele (a) si (b) de la
punctul 39 si reflecte acest fapt. Atunci cand aceasta nu este cazul
in practicd, Comisia va considera cd intreprinderii in cauza i s-a
conferit un avantaj, si anume a primit un ajutor. Aceeasi este
situatia atunci cand activele unei intreprinderi asupra cdrora s-au
constituit garantii fixe sau variabile nu sunt suficiente pentru
rambursarea integrald a imprumutului. Pe viitor, Comisia va exa-
mina cu atentie garantiile constituite pentru a acoperi imprumu-
turile. Acest proces de evaluare este similar celui propus pentru
infuziile de capital (a se vedea punctul 37).

41. Elementul de ajutor este egal cu diferenta dintre rata doban-
zii pe care intreprinderea trebuie si o pliteascd (ea insdsi
dependentd de situatia financiard si de garantiile pe care le poate
oferi pentru garantarea imprumutului) si rata dobanzii pe care o
plateste in realitate. Aceastd analizd simpld a imprumutului se
bazeazd pe prezumtia ci in eventualitatea neindeplinirii obligati-
ilor, creditorul isi va exercita dreptul legal de a recupera sumele
care ii sunt datorate. In situatii extreme, si anume in cazul in care
se acordd un imprumut negarantat unei intreprinderi care, in
conditii normale, ar fi incapabild si obtina finantari (deoarece, de
exemplu, perspectivele de a rambursa imprumutul sunt foarte
slabe), atunci imprumutul echivaleazi efectiv cu acordarea unei
subventii, iar Comisia il va considera ca atare.

42. Situatia va fi examinatd din punctul de vedere al creditorului
in momentul aprobarii imprumutului. In cazul in care acesta alege
sd acorde imprumutul (sau este fortat si facd acest lucru in mod
direct sau indirect, asa cum ar fi poate cazul bancilor controlate
de stat) in conditii care nu pot fi considerate normale din punct
de vedere bancar, atunci este implicat un element de ajutor care
trebuie evaluat. Acest rationament este valabil si pentru intreprin-
derile private care obtin imprumuturi de la institutiile financiare
publice.

Randamentul investitiilor

43. La fel ca orice alt investitor in economia de piatd, statul
trebuie sd se astepte la un profit normal al investitiilor sale, obtinut
sub forma dividendelor sau a aprecierii capitalului (). Rata
profitului corespunde profitului (dupa amortizare, dar inainte de
impozitare si de instrdinare) exprimat ca procent din activele uti-
lizate. Este deci o mdsurd neutrd in ceea ce priveste modalitatea de
finantare utilizatd de fiecare intreprindere (si anume imprumutul
si participatia); in cazul intreprinderilor publice, alegerea poate fi
ficutd pe baza unor considerente care nu sunt de ordin pur
comercial. In cazul in care acest profit normal nu este produs in

(") Renuntarea la obtinerea unei rentabilitdti normale de pe urma fon-
durilor publice intrd sub incidenta directivei privind transparenta.

termen scurt, nu este de asteptat s se producd nici pe termen lung
(fard ca incertitudinea cu privire la castiguri viitoare pe termenul
mai lung si fie luatd in mod corect in considerare) si intreprinde-
rea publicd nu ia nici o misurd pentru remedierea situatiei, atunci
se poate presupune cd a fost ajutatd in mod indirect, deoarece
statul renuntd la un profit pe care un investitor in economia de
piatd l-ar astepta de la o investitie similard. Rata normald a
profitului va fi definita ficandu-se trimitere, acolo unde este posi-
bil, la intreprinderi private comparabile. Comisia este constientd
de dificultitile pe care le implicd asemenea comparatii intre statele
membre (a se vedea in special punctul 37). In plus, diferentele
dintre pietele de capital, fluctuatiile valutare si ratele dobanzilor de
la un stat membru la altul complicd si mai mult comparatiile
internationale ale acestor indici. Atunci cind, chiar si in cadrul
unui singur stat membru, practicile contabile creeazd incertitudine
in ceea ce priveste evaluarea precisd a activelor, subminand prin
aceasta calculul ratei profitului, Comisia va examina posibilitatea
de a utiliza fie evaludri ajustate, fie alte criterii mai simple, cum
este acela al marjei brute de autofinantare de exploatare (dupd
amortizare, dar inainte de Iinstrdinare), ca aproximare a
performantei economice.

In momentul confruntirii cu o rati necorespunzitoare a
profitului, o intreprindere privati fie ar lua mdsuri pentru reme-
dierea situatiei, fie ar fi obligatd de cdtre actionarii sdi sd proce-
deze astfel. Aceastd reactie implicd in mod normal elaborarea unui
plan detaliat pentru cresterea rentabilititii globale. In cazul in care
o intreprindere publici se confrunti cu o ratd necorespunzitoare
a profitului, Comisia poate considera ci se gdseste in prezenta
unui element de ajutor care trebuie analizat in temeiul
articolului 92. In aceste imprejurdri, intreprinderea publica pri-
meste in mod efectiv o finantare in conditii mai avantajoase decat
cele ale pietei, si anume la nivelul echivalent al unei subventii.

44, In mod similar, in cazul in care statul renunti la venitul din
dividendele provenite de la o intreprindere publicd, iar rata
profitului acestor beneficii nedistribuite nu corespunde unei rate
normale asa cum a fost definitd anterior, atunci intreprinderea in
cauzd este in mod efectiv subventionatd de stat. Este posibil ca
statul sd considere preferabil, din motive altele decat cele comer-
ciale, sd renunte la dividendele sale (sau si accepte dividende
reduse), mai degrabd decit sd plaseze in mod regulat capital in
intreprindere. Rezultatul final este acelasi, iar aceste ,subventii”
regulate trebuie tratate ca infuzii noi de capital si evaluate in
conformitate cu principiile enuntate anterior.

45. Durata

Dupd o perioadd initiald de cinci ani, Comisia va proceda la
reexaminarea aplicdrii politicii descrise de prezenta comunicare.
Pe baza respectivei examindri §i dupd consultarea statelor
membre, Comisia va putea propune orice modificiri pe care le
considerd utile.



