BP CHEMICALS MOD KOMMISSIONEN

RETTENS DOM (Anden Udvidede Afdeling)
15. september 1998

I sag T-11/95,

BP Chemicals Limited, London, ved barrister James Flynn, Bar of England and
Wales, og solicitor Alec Burnside, og med valgt adresse 1 Luxembourg hos advo-
katerne Loesch & Wolter, 11, rue Goethe,

Sagsager,

stottet af

Det Forenede Kongerige Storbritannien og Nordirland ved Lindscy Nicoll,
Treasury Solicitor’s Department, som befuldmagtiget, bistdct af Kenneth Parker,
QC, og barrister Rhodri Thompson, Bar of England and Wales, og med valgt
adresse 1 Luxembourg pd Det Forenede Kongeriges Ambassade, 14, boulevard
Roosevel,

intervenient,

mod

Kommissionen for De Europziske Fellesskaber, forst ved Jean-Paul Keppenne
og Paul Nemitz, Kommissionens Juridiske Tjeneste, derefter ved Paul Nemitz og

* Processprog: enpelsk.
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Nicholas Khan, Kommissionens Juridiske Tjeneste, som befuldmagtigede, og med
valgt adresse i Luxembourg hos Carlos Gémez de la Cruz, Kommissionens Juri-
diske Tjeneste, Wagnercentret, Kirchberg,

sagsogt,

stottet af

Den Italienske Republik ved afdelingschef, professor Umberto Leanza, Juridisk
Tjeneste, Udenrigsministeriet, som befuldmagtiget, bistet af statens advokat Mau-
rizio Fiorilli, og med valgt adresse i Luxembourg pé Italiens Ambassade, 5, rue

Marie-Adélaide,

og af

ENI SpA, Rom,

EniChem SpA, Milano (Italien)

ved advokat Mario Siragusa, Rom, og advokat Giuseppe Scassellati-Sforzolini,
Bologna, og med valgt adresse i Luxembourg hos advokaterne Elvinger & Hoss,
15, Cote d’Eich,

intervenienter,
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angdende en pastand om annullation af Kommissionens beslutning af 27. juli 1994
angiende den stotte, som Italien har besluttet at yde til EniChem SpA (EFT C 330,
s. 7),

har

DE EUROPZISKE F/ELLESSKABERS RET I FORSTE INSTANS
(Anden Udvidede Afdeling)

sammensat af afdelingsformanden, C. W. Bellamy, og dommerne C. P. Briét,
R. Garcia-Valdecasas, A. Kalogeropoulos og A. Potocki,

justitssekreter: fuldmagtig J. Palacio Gonzilez,

pd grundlag af den skriftlige forhandling og cfter mundtlig forhandling den
23. september 1997 og den 17. marts 1998,

afsagt felgende

Dom

Sagens faktiske omstendigheder

ENI SpA (herefter »ENI«) er ct holdingsclskab, som blev oprettet i juli 1992 ved
omdannelsc af Ente Nazionale Idrocarburi, et italiensk offentligt organ, til et aktie-
sclskab. Indtil november 1995 var det italienske Finansministerium cncaktionar i
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ENI. EniChem SpA (herefter »EniChem«) er et nasten 100% ejet datterselskab af
ENI, som fremstiller og szlger en lang rekke kemiske produkter. EniChem stam-
mer fra selskabet Enimont SpA (herefter »Enimont«), et joint venture oprettet 1
maj 1989 af Ente Nazionale Idrocarburi og Montedison SpA.

Den 1. oktober 1992 foretog ENI et forste kapitalindskud pé 1000 mia. ITL i
EniChem. I december 1993 foretog det yderligere et kapitalindskud pa 794 mia.
ITL i EniChem. Kommissionen blev ikke underrettet om disse kapitalindskud
(herefter »de to farste kapitalindskud«) i medfer af EF-traktatens artikel 93, stk. 3.

Den 16. februar 1994 besluttede Kommissionen at indlede en procedure i henhold
til traktatens artikel 93, stk. 2, med hensyn til de to ferste kapitalindskud. Ved skri-
velse af 16. marts 1994 underrettede Kommissionen den italienske regering om
denne beslutning og opfordrede den til at fremsztte sine bemzrkninger.

Under et made den 15. april 1994 mellem Kommissionens Generaldirektorat for
Konkurrence (GD 1V), ENI og EniChem fremlagde bestyrelsesformanden for
EniChem en omstruktureringsplan, der skulle gennemferes i perioden 1994-1997.
Efter planen skulle ENI foretage et nyt kapitalindskud i EniChem péa 3 000 mia.
ITL (herefter »det tredje kapitalindskudx).

Ved skrivelse af 18. maj 1994 besvarede den italienske regering officielt Kommis-
sionens skrivelse af 16. marts 1994. Svarskrivelsen var vedlagt uddrag af omstruk-
tureringsplanen, hvori det tredje kapitalindskud var omtalt.
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Den 2. juni 1994 offentliggjorde Kommissionen i De Europeiske Fellesskabers
Tidende sin skrivelse til den italienske regering af 16. marts 1994 i form af en med-
delelse »til de svrige medlemsstater og andre interesserede parter angiende den
stotte, som Italien har besluttet at yde til EniChem SpA« (EFT C 151, s. 3), hvori
den opfordrede dem til at fremsaztte deres bemarkninger inden en maned. Det
tredje kapitalindskud var ikke navnt i meddelelsen.

Ved skrivelse af 6. juni 1994 henledtc den italicnske regering Kommissionens
opmazrksomhed pé, at EniChem’s omstruktureringsplan samt dens bemarkninger
af 18. maj 1994 ikke kun vedrerte de kapitalindskud, der var genstand for den
undersegelse, som var indledt ved Kommissionens skrivelse af 16. marts 1994, men
ogsd det tredje kapitalindskud. Regeringen hibede, at undersegelsen hurtigt ville
blive afsluttet for si vidt angik det sidste kapitalindskud.

Efter dreftelser i en arbejdsgruppe sammensat af reprasentanter for industrien og
for Department of Trade and Industry (herefter »DTI«) fremsatte Det Forenede
Kongeriges regering den 1. juli 1994 over for Kommissionen sine bemarkninger til
meddelelsen af 2. juni 1994, hvori den anferte, at den var i tvivl om, hvorvidt de to
forste kapitalindskud var berettigede. Det Forenede Kongerige henledte ligeledes
Kommissionens opmarksomhed pé artikler i pressen vedrarende det tredje kapi-
talindskud og spurgte navnlig, om dette var genstand for en szrskilt, indgiende
undersegelse.

Den 27. juli 1994 offentliggjorde Kommissionen en pressemeddelelse 1P/94/728
(herefter »Kommissionens pressemeddelelse«), hvori det anfertes, at Kommissio-
nen samme dag havde besluttet dels at afslutte den procedure, der var indledt i
henhold til traktatens artikel 93, stk. 2, med hensyn til de to ferste kapitalindskud,
idet den godkendte den siledes ydede stotte, dels at fastsl3, at det tredje kapital-
indskud ikke var statsstatte.

Det tredje kapitalindskud blev foretaget i rater i perioden fra august til oktober
1994.
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Den 1. august 1994 offentliggjorde det amerikanske selskab Union Carbide Cor-
poration (herefter »UCC«) en pressemeddelelse, hvori det meddelte, at det havde
til hensigt at oprette et joint venture med EniChem med henblik pd produktion og
afsztning af polyethylen i Europa.

Sagsageren fik kendskab til Kommissionens godkendelse af kapitaltilferslen til
EniChem ved lesning af UCC’s pressemeddelelse. Selskabet kontaktede herefter
DTI, som gennem Det Forenede Kongeriges Faste Reprasentation ved De Euro-
paziske Fellesskaber fik en kopi af den engelske version af Kommissionens pres-
semeddelelse. Denne kopi blev sendt til sagsogeren den 3. august 1994.

Den af Kommissionen den 27. juli 1994 vedtagne beslutning (herefter »den anfeg-
tede beslutning«) blev meddelt den italienske regering ved skrivelse af 9. august
1994.

Kommissionen fastslar i punkt 4 i den anfzgtede beslutning, at det tredje kapital-
indskud pi 3 000 mia. ITL ikke er statsstotte i traktatens artikel 92, stk. 1’s for-
stand, da det kunne vare foretaget af en privat investor under markedsekonomiske
vilkar.

Kommissionen anfarer i punkt 5 i den anfzgtede beslutning, at de to farste kapi-
talindskud p3 i alt 1 794 mia. ITL »ikke [vil] give noget som helst afkast«, og at
»ingen privat investor ville have investeret et sidant beleb, uden at der pa forhind
var udarbejdet en omfattende omstruktureringsplan«. Den tilfejer, at disse kapital-
indskud mi betragtes som stotte til dekning af EniChem’s tab, der vasentligst
stammer fra lukning af produktionsanleg, som der gives en oversigt over i den
anfzgtede beslutning. Imidlertid fastsldr Kommissionen i punkt 6 i den anfzgtede
beslutning, at de to forste kapitalindskud pé grund af de mange virksomhedsluk-
ninger og den deraf folgende nedbringelse af produktionskapaciteten er forenelige
med fzllesmarkedet 1 henhold til traktatens artikel 92, stk. 3, litra c).
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Pi et mede den 11. november 1994 udleverede Kommissionen til de britiske myn-
digheder og sagssgeren et dokument, som den i sine indleg betegner som den
fuldstzndige tekst til den anfagtede beslutning.

Den anfagtede beslutning er offentliggjort 1 De Europeiske Fellesskabers Tidende
den 26. november 1994 (meddelelse fra Kommissionen, jf. artikel 93, stk. 2, i trak-
taten om oprettelse af Det Europziske Fellesskab, til de evrige medlemsstater og
andre interesserede parter angdende den stotte, som Italien har besluttet at yde
Enichem SpA, EFT C 330, s. 7).

Retsforhandlinger

Ved stzevning indleveret til Rettens Justitskontor den 20. januar 1995 har sagsege-
ren anlagt nerverende sag.

Ved kendelser af 13. oktober 1995 har Retten (Anden Udvidede Afdeling) givet
Det Forenede Kongerige og Den Italienske Republik tilladelse til at intervenere i
sagen til stotte for henholdsvis sagsegerens og Kommissionens pastande. Ved ken-
delse af 19. oktober 1995 har ENI og EniChem fict tilladelse til at intervenere til
stotte for Kommissionens pastande.

Ved kendelse af 26. juni 1996 (sag T-11/95, BP Chemicals mod Kommissionen,
Sml. II, s.599) fastslog Retten (Anden Udvidede Afdeling), at ENI’s og
EniChem’s anmodning om en fravigelse i medfer af procesreglementets artikel 35,
stk. 2, litra b), af kravet om overszttelse til processproget af bilagene til deres
skriftlige indleg ikke kunne tages til folge.
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P3 grundlag af den refererende dommers rapport har Retten (Anden Udvidede
Afdeling) besluttet at indlede den mundtlige forhandling. Som led i foranstaltnin-
gerne med henblik pi sagens tilretteleggelse er Kommissionen, Den Italienske
Republik, ENI og EniChem blevet anmodet om inden retsmedet skriftligt at
besvare en rxkke spargsmil og fremlegge visse dokumenter. Retten har navnlig
anmodet Kommissionen om at fremlegge beregningerne i dens akter vedrerende
sporgsmilet om, hvorvidt det tredje kapitalindskud ville have varet acceptabelt for
en privat investor under normale markedsgkonomiske vilkar.

Kommissionen, ENT og EniChem har besvaret spergsmilene og fremlagt en rekke
dokumenter den 30. juni 1997. Kommissionen har navnlig fremlagt en beregning
over afkastet af det tredje kapitalindskud, som er dateret den 1. juli 1994 (herefter
»tabel QI/1«). Den Italienske Republik fremsatte sine bemaerkninger den 30. juli
1997.

Parterne har afgivet mundtlige indleg og besvaret spergsmal fra Retten i retsmedet
den 23. september 1997. Ved retsmedets afslutning traf Retten imidlertid bestem-
melse om ikke at afslutte den mundtlige forhandling.

Ved skrivelse af 26. september 1997 har sagsegeren anmodet om tilladelse til skrift-
ligt at fremsztte bemzrkninger til beregningerne i tabel QI/1.

Ved skrivelse af 26. september 1997 meddelte Kommissionens befuldmagtigede
Retten, at tabel QI/1, der var dateret den 1. juli 1994, ikke var udarbejdet for ved-
tagelsen af den anfegtede beslutning den 27. juli 1994, men var en rekonstruktion
af det arbejde, der var udfert under udarbejdelsen af beslutningen.

Ved skrivelse af 13. oktober 1997 anmodede Retten Kommissionen om at oplyse,
om beregningerne i tabel Q1/1 stadig blev gjort gzldende til stotte for pastanden i
den anfzgtede beslutning om, at det tredje kapitalindskud kunne vare foretaget af
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en privat investor under normale markedsekonomiske vilkdr. I modsat fald blev
Kommissionen anmodet om med udgangspunkt i begrundelsen for den anfagtede
beslutning og sine aktstykker nermere at angive, hvilke beregninger eller andre
oplysninger Kommissionen pdberdbte sig som begrundelse for sin konklusion p
disse punkter.

Ved skrivelse af 16. oktober 1997 har Kommissionen meddelt Retten, at dokumen-
terne 1 bilag QI/2 og QI/4 til dens bemarkninger af 30. juni 1997 (herefter »tabel
QI/2 og QI/4«) var kopier af de originale dokumenter, der fandtes i akterne, da
den anfzgtede beslutning blev vedtaget, men at dokumentet i bilag Q1/3 (herefter
»tabel QI/3«) var blevet rekonstrueret cfter vedtagelsen af den anfaegtede beslut-
ning for at lette forstdclsen, pd grundlag af en tabel, som forecld pa det pigzldende
tidspunkt.

I bemarkninger dateret den 11. november 1997 har Kommissionen besvaret Ret-
tens spergsmal af 13. oktober 1997 og har forclagt beregninger (herefter »tabel A«
og »tabel B«), der indeholder visse nye oplysninger i forhold til beregningerne 1
tabel QI/1.

Ved skrivelse af 24. november 1997 har Retten opfordret sagsegeren og interveni-
enterne til skriftligt at udtale sig om Kommissionens skrivelser og bemzarkninger af
30. juni 1997, 26. september 1997, 16. oktober 1997 og 11. november 1997.

Den 19. januar 1998 har sagsegeren, Det Forenede Kongerige, ENI og EniChem
efterkommet opfordringen og indgivet bemarkninger.

Parterne har afgivet mundtlige indleg og besvaret spargsmal fra Retten i retsmedet
den 17. marts 1998, hvorefter den mundtlige forhandling blev erklaret for afsluttet.
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Parternes pastande

Sagsegeren har nedlagt felgende pastande:

— Den anfzgtede beslutning annulleres.

— Kommissionen tilpligtes at betale sagens omkostninger.

— Den Italienske Republik, ENT og EniChem tilpligtes at betale de omkostninger,
deres respektive interventioner har givet anledning til.

Det Forenede Kongerige har nedlagt pistand om, at den anfzgtede beslutning
annulleres.

S

Kommissionen har nedlagt felgende pastande:

— Frifindelse.

— Sagsegeren tilpligtes at betale sagens omkostninger.

— Det Forenede Kongerige tilpligtes at betale sagens omkostninger.
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ENI og EniChem har nedlagt folgende pistande:

— Sagen afviscs.

— Subsidizrt frifindes Kommissionen.

~— Sagsegeren tilpligtes at betale ENI’s og EniChem’s omkostninger.

Den Italienske Republik har stettet Kommissionens pastande.

Formaliteten

Kommissionen, Den Italienske Republik, ENI og EniChem har gjort gzldende, at
sagen md afviscs, dels fordi sagsegeren har anlagt sagen for sent, dels fordi sagse-
geren ikke er individuelt berert af den anfegtede beslutning i den forstand, hvori
udtrykket anvendes i traktatens artikel 173, stk. 4.

Sogsmalsfristen

Parternes argumenter

Kommissionen har anfert, at stevningen, som er indleveret den 20. januar 1995, er
indgivet efter udlebet af den i traktatens artikel 173, stk. 5, fastsatte frist. Segsmals-
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fristen begyndte nemlig at lobe den 3. august 1994, hvor sagsegeren fik kendskab
til den anfxgtede retsakt ved lesning af Kommissionens pressemeddelelse.

Ifelge Kommissionen fremgar det sivel af ordlyden af traktatens artikel 173, stk. 5,
som af Domstolens praksis, at segsmalsfristen begynder at lgbe, nir den forste af
de tre begivenheder, der er omhandlet i bestemmelsen, er indtrddt, nemlig nir den
anfegtede retsakt er offentliggjort, nir den er meddelt sagsogeren, eller nir denne
har fiet kendskab til den (jf. bl.a. Domstolens dom af 5.3.1986, sag 59/84, Tezi
Textiel mod Kommissionen, Sml. s. 887, pramis 9-12, og af 23.5.1989, sag 378/87,
Top Hit Holzvertrieb mod Kommissionen, Sml. s. 1359, pramis 12-15).

I det foreliggende tilfzlde gav Kommissionens pressemeddelelse sagsegeren et s
noje kendskab til den pigzldende retsakts indhold og begrundelse, at sagsegeren
kunne gore brug af sin segsmalsret. Selv om det antages, at sagsegeren ikke havde
tilstrekkeligt kendskab til den anfzgtede retsakts indhold eller begrundelse i trak-
tatens artikel 173, stk. 5’s forstand den 3. august 1994, ville sogsmalsfristen ikke
vzre begyndt at lobe fra det tidspunkt, hvor den blev meddelt sagsggeren, dvs. den
11. november 1994, medmindre sagsegeren inden for en rimelig frist havde anmo-
det Kommissionen om den fulde ordlyd af retsakten. Denne betingelse er imidler-
tid ikke opfyldt i den foreliggende sag.

Endelig har Kommissionen anfzgtet det af sagsogeren anferte, hvorefter teksten til
den anfzgtede beslutning blev udleveret til sagsageren ved medet den 11. novem-
ber 1994 pi den udtrykkelige betingelse, at der ikke blev gjort brug af den, for den
var offentliggjort i EF-Tidende, men Kommissionen erkender, at madet var fortro-
ligt, og at dens ansatte belagde dokumentet med embargo, indtil det var offentlig-
gjort, idet de med urette mente, at de havde pligt til at undgd at udbrede det for
dette tidspunkt.
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Den Italienske Republik, ENI og EniChem har tilsluttet sig Kommissionens argu-
menter.

ENI og EniChem har anfert, at offentliggarelsen af den anfzgtede beslutning efter
traktatens artikel 191, stk. 3, ikke var en betingelse for, at den fik virkning, Som
genraladvokaterne Reischl og Mancini har fastsliet i forbindelse med Domstolens
dom af henholdsvis 5. marts 1980 i sag 76/79, Konecke mod Kommissionen
(Sml. s. 665) og 22. scptember 1988 i de forenede sager 358/85 og 51/86, Frankrig
mod Parlamentet (Sml. s. 4821), var sagssgeren derfor ikke under disse omsten-
digheder berettiget til at afvente offentliggerelsen af den anfzgtede retsakt, for der
anlagdes sag. Dette gelder si meget desto mere med hensyn til det tredje kapital-
indskud, eftersom Kommissionens beslutninger i henhold til traktatens artikel 93,
stk. 3, hvori det fastslds, at der ikke foreligger statsstatte, aldrig er blevet offentlig-
gjort.

Sagsegeren har, stottet af Det Forenede Kongerige, anfert, at segsmalsfristen i
traktatens artikel 173, stk. 5, begyndte at lobe pi tidspunktet for offentliggarelsen
af den anfagtede beslutning i EF-Tidende, dvs. den 26. november 1994. Kriteriet
om kendskab til den anfegtede retsakt er subsidiert og kan kun anvendes, hvis
retsakten ikke er offentliggjort cller meddelt (Domstolens dom i sagen Kénecke
mod Kommissionen, og dom af 6.7.1988, sag 236/86, Dillinger Hiittenwerke mod
Kommissionen, Sml. s. 3761, pramis 14).

Ifelge sagsegeren kan hverken Kommissionens pressemeddelelse eller udleveringen
af en fortrolig kopi af den anfagtede beslutning pd medet den 11. november 1994
betragtes som en meddelelse. Desuden blev den anfagtede beslutning udleveret til
sagsegeren pd medet den 11. november 1994 pd den udtrykkelige betingelse, at der
ikke matte gores brug af den, for den blev offentliggjort, hvilket bevirker, at fristen
ikke ber begynde at lebe fra det tidspunkt, hvor medet fandt sted. Under alle
omstandigheder gav Kommissionens pressemeddeclelse ikke sagsegeren tilstrazkke-
ligt kendskab til den omhandlede retsakt. Desuden har sagsegeren taget de ned-
vendige skridt til at skaffe sig en kopi af den anfagtede beslutning.
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Rettens bemarkninger

Halge traktatens artikel 173, stk. 5, skal de i artikel 173 omhandlede klager indgives
inden to mineder efter, at retsakten, alt efter sin art, er offentliggjort eller meddelt
klageren eller, i mangel heraf, senest to méneder efter, at klageren har fiet kendskab
til den.

Det folger af selve ordlyden af denne bestemmelse, at kriteriet om den dato, pd
hvilken sagsegeren har fiet kendskab til retsakten, som udgangspunkt for segs-
milsfristen er subsidizrt i forhold til kriterierne om retsaktens offentliggerelse
eller meddelelse (Domstolens dom af 10.3.1998, sag C-122/95, Tyskland mod
Ridet, Sml. I, s. 973, praemis 35; se ligeledes for sd vidt angdr statsstotte generalad-
vokat Capotorti’s forslag til afgerelse i forbindelse med Domstolens dom af
17.9.1980, sag 730/79, Philip Morris mod Kommissionen, Sml. s. 2671, 2693 og
2695).

I den foreliggende sag blev den anfagtede beslutning offentliggjort den 26. novem-
ber 1994. Sifremt beslutningen ikke tidligere var blevet meddelt sagsogeren, ma det
siledes fastslis, at nzrverende sag, der blev anlagt den 20. januar 1995, er anlagt
inden for den frist, der er fastsat i traktatens artikel 173, stk. 5.

Denne konklusion tranger sig si meget mere pi, som det er fast praksis, at Kom-
missionens beslutninger om at afslutte en undersogelse af stotteforanstaltninger i
henhold til traktatens artikel 93, stk. 2, offentliggeres i De Europeiske Fellesska-
bers Tidende (jf. bl.a. Kommissionens skrivelse af 27.6.1989 til medlemsstaterne,
som blev offentliggjort af Kommissionen i Konkurrencereglerne i De Europeiske
Fellesskaber, del 11 A, »Statsstetteregler«, 1995, s. 107, samt Tyvende beretning om
konkurrencepolitikken, 1990, punkt 170).
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I den foreliggende sag er ikke alene undersegelsesproceduren i henhold til trakta-
tens artikel 93, stk. 2, vedrerende de to forste kapitalindskud, men ogsi den fore-
lobige undersggelse i henhold til traktatens artikel 93, stk. 3, vedrerende det tredje
kapitalindskud afsluttet ved den anfagtede beslutning. Kommissionen har imidler-
tid ikke benzgtet, at den hele tiden havde haft til hensigt at offentliggare hele den
anfzgtede beslutning om de tre kapitalindskud. Kommissionen bestrider heller
ikke, at den har underrettet Det Forenede Kongerige om, at den anfegtede beslut-
ning ville blive offentliggjort, hvilket i1 ovrigt fremgir af Kommissionens telefax-
meddelelse af 29. september 1994 til Det Forenede Kongeriges Faste Reprasenta-
tion, hvori det bekraftes, at den anfzgtede beslutning ville blive offentliggjort
inden for de nzrmeste uger.

Under disse omstandigheder kunne sagsegeren med foje paregne, at den anfzgtede
beslutning ville blive offentliggjort i De Eunropeiske Fellesskabers Tidende.

Gér man derimod ud fra, at udleveringen til sagsegeren under medet den 11.
november 1994 af det dokument, som Kommissionen betegner som den fuldstaen-
dige tekst til den anfegtede beslutning, kan betragtes som en »meddelelse« i1 den
betydning, der cr anvendt i traktatens artikel 173, stk. 5, ma sagen ligeledes anses
for at vere anlagt inden for den fastsatte frist. I s fald ville segsmalsfristen nemlig
forst vare udlebet mandag den 23. januar 1995 under hensyntagen til den tomi-
nedersfrist, der er fastsat i traktatens artikel 173, stk. 5, der for Det Forenede Kon-
gerige er forlenget med ti dage under hensyn til afstanden ifelge bestemmelserne i
procesreglementets artikel 102, stk. 2, samt under hensyntagen til procesreglemen-
tets artikel 101, stk. 2, forste afsnit, som finder anvendelse, nir fristen udleber pa
en lordag, sendag cller lovbestemt fri- eller helligdag.

Anbringenderne om overskridelse af segsmélsfristen ma derfor forkastes.

IT - 3253



54

55

56

57

DOM AF 15.9.1998 — SAG T-11/95

Sporgsmélet om, bvorvidt sagsogeren er umiddelbart og individuelt berort af den
anfegtede beslutning

Parternes argumenter

Kommissionen har med stgtte fra Den Italienske Republik, ENI og EniChem
anfort, at sagen m3 afvises for si vidt angdr de to ferste kapitalindskud, idet sag-
sogeren ikke er individuelt berert i traktatens artikel 173, stk. 4’s forstand af den
del af den anfzgtede beslutning, der vedrerer disse to kapitalindskud.

Sagsegeren opfylder nemlig ingen af de tre kumulative betingelser, der ifelge rets-
praksis skal vere opfyldt for at kunne betragtes som individuelt bergrt. Sagsegeren
har ikke deltaget i den administrative procedure som klager eller interesseret tred-
jepart, som fremkommer med bemarkninger til en meddelelse om indledning af en
procedure i henhold til traktatens artikel 93, stk. 2, forlabet af proceduren har ikke
i vidt omfang varet bestemt af sagsogerens bemarkninger, og endelig er sagsage-
rens stilling pd markedet ikke i vsentligt omfang pavirket af den pigzldende stot-
teforanstaltning (Domstolens dom af 20.3.1985, sag 264/82, Timex mod Ridet og
Kommissionen, Sml. s. 849, og af 28.1.1986, sag 169/84, Cofaz m.fl. mod Kommis-
sionen, Sml. s. 391, premis 25, og generaladvokat VerLoren Van Themaat’s forslag
til afgerelse i samme sag, Sml. s. 392, pd s. 405).

Kommissionen har derimod ikke bestridt, at sagen kan antages til realitetsbehand-
ling, for si vidt den vedrerer Kommissionens vurdering af det tredje kapitalind-
skud, jf. Domstolens dom af 19. maj 1993 (sag C-198/91, Cook mod Kommissio-
nen, Sml. I, 5. 2487) og af 15. juni 1993 (sag C-225/91, Matra mod Kommissionen,
Sml. I, s. 3203).

ENI og EniChem er uenige med Kommissionen heri og har gjort gzldende, at
sagen ogsd mi afvises for si vidt angir vurderingen af det tredje kapitalindskud.
Cook-dommen kan nemlig ikke anvendes i forbindelse med en beslutning i medfer
af traktatens artikel 93, stk.3, hvori det fastslas, at der ikke er tale om stwtte.

I1-3254



58

59

60

BP CHEMICALS MOD KOMMISSIONEN

I modsztning til annullationen af en beslutning, hvori det fastslds, at en statte er
forenelig med fzllesmarkedet, medferer annullationen af en sidan beslutning nem-
lig ikke automatisk, at der indledes en formel undersegelsesprocedure i henhold til
traktatens artikel 93, stk.2. Kommissionen foretager blot en ny undersegelse i
medfer af traktatens artikel 93, stk. 3, for at vurdere, om det tredje kapitalindskud,
som nu antages at omfatte et stotteclement, alligevel er foreneligt med fellesmar-
kedet. Der findes ingen bestemmelse om, at interesserede tredjeparter som f.cks.
sagsegeren kan deltage i denne del af proceduren. Det er kun, sifremt Kommis-
sionen indleder undersegelsesproceduren i henhold til traktatens artikel 93, stk. 2,
at sagsegeren har mulighed for at fremszttec bemarkninger til det tredje kapital-
indskud. Den anfagtede beslutning bererer sdledes ikke umiddelbart sagsegeren.

ENI og EniChem har ligeledes anfert, at sagen md afvises for si vidt angdr det
tredje kapitalindskud, fordi sagen ikke vedrarer en beslutning i henhold til trakta-
tens artikel 92, stk. 1, og artikel 93, stk. 3. Den anfegtede beslutning har nemlig
alene hjemmel i traktatens artikel 92, stk. 3, litra c), og artikel 93, stk. 2, og Kom-
missionen har aldrig udvidet sin undersogelse i henhold til sidstnzvnte bestemmel-
ser til at omfatte det tredje kapitalindskud. Derfor, og fordi sagsegeren i sine
pastande ikke har kravet annullation af den »serskilte« beslutning om det tredje
kapitalindskud, m4 sagen afviscs.

Den Italienske Republik har anfert, at sagen ma afvises for s vidt angir det tredje
kapitalindskud, fordi sagsegeren ikke har godtgjort, at ENI, der er en offentlig
virksomhed, har optrddt som offentlig myndighed og tilgodeset almene eller sam-
fundsmassige interesser snarere end egoistiske cller handelsmessige interesser.

Sagsegeren har med stette fra Det Forenede Kongerige anfert, at selskabet er
umiddelbart og individuelt bergrt af hele den anfregtede beslutning,
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Sagsegeren finder, at selskabet som EniChem’s konkurrent og i mangel af en med-
delelse om indledning af en procedure i medfer af traktatens artikel 93, stk. 2, ved-
rorende det tredje kapitalindskud ikke har haft mulighed for at fremkomme med
sine bemarkninger og derfor er berettiget til at anfzgte vurderingen af det nevnte
tredje kapitalindskud (Domstolens dom af 14.11.1984, sag 323/82, Intermills mod
Kommissionen, Sml. s. 3809, dom i sagen Cook mod Kommissionen, a.st., premis
23, 24 og 25, og dom af 24.3.1993, sag C-313/90, CIRFS m.fl. mod Kommissionen,
Sml. I, s. 1125). I modsztning til, hvad ENI og EniChem har hzvdet, finder Cook-
dommen anvendelse pa en situation, hvor der er vedtaget en beslutning om ikke at
indlede proceduren i henhold til traktatens artikel 93, stk. 2, med den begrundelse,
at den pagzldende foranstaltning ikke er en statsstatte.

Ifolge Cook-dommen ma3 sagen ligeledes antages til realitetsbehandling for si vidt
angr de to ferste kapitalindskud, som er uleseligt forbundet med det tredje. Kom-
missionen har ved ikke at udvide proceduren ved en ny meddelelse i henhold til
traktatens artikel 93, stk. 2, frataget de interesserede parter muligheden for at frem-
komme med bemarkninger til hele omstruktureringen af EniChem samt til finan-
sieringen af sidstnzvnte. De argumenter, Cook-dommen bygger pd, gelder ogsé
denne situation, for si vidt som de processuelle garantier i artikel 93, stk. 2, ikke
kan respekteres, hvis de interesserede parter ikke har adgang til at lade Kommis-
sionens beslutning preve ved Retten.

Finder Retten dog, at formalitetssporgsmilene med hensyn til de to ferste kapital-
indskud skal vurderes sarskilt, har sagsegeren subsidizrt gjort geldende, at en
virksomhed kan vare individuelt berert alene i kraft af de virkninger, som virk-
somhedens stilling pd markedet medferer (jf. Rettens domme af 27.4.1995, sag
T-435/93, ASPEC m.fl. mod Kommissionen, Sml. I, s. 1281, premis 64, og sag
T-442/93, AAC m.fl. mod Kommissionen, Sml. II, s. 1329, premis 49).

Sagsegeren og EniChem konkurrerer kraftigt i Europa, bl.a. pa ethylen- og poly-
ethylenmarkederne, men ogsi i forbindelse med andre produkter. EniChem er den
sterste ethylenproducent 1 Europa og tegner sig for 11% af den samlede kapacitet,
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mod 7% for sagsegerens vedkommende. I gvrigt har Kommissionen i meddelelsen
af 2. juni 1994 anfert, at EniChem har en forende position pa det vesteuropaiske
marked for olefiner, en produktkategori, der omfatter polyethylen.

I 1993 led sagsogeren ct driftstab pd 95 mio. GBP pi de produkter, der blev solgt
1 Europa. Sterstedelen af tabet stammede fra salget af cthylen og polyethylen.
Samme ar optog sagsegerens moderselskab en udgift pd 200 mio. GBP p4 sit regn-
skab til dzkning af en gennemgribende omstrukturering af de petrokemiske akti-
viteter i Europa omfattende bla. en endelig lukning af cthylenkrakningsfabrikken
ved Baglan Bay. Samtidig med lukningen af denne fabrik, som havde en kapacitet
pd 360 Kt/dr, blev kapaciteten 1 en mere rentabel fabrik i Grangemouth udvidet
med 330 Kt/ar, hvilket var blevet bebudet 1 1988.

Sagsegeren finder derfor, at sclskabets stilling pd markedet blev alvorligt berert af
de to ferste kapitalindskud i EniChem.

Endvidere havde sagsegeren deltaget aktivt i den administrative procedure og
saledes spillet en rolle, der kan sammenlignes med rollen som klager i ovennavnte
Cofaz-doms forstand. Den 24. maj 1994 havde sagsegeren forelagt arbejdsgruppen
bestdende af reprasentanter for industrien og DTI en undersegelse om stetten til
EniChem. P4 ct mede i arbejdsgruppen den 13. juni 1994 havde sagsegeren sup-
pleret undersegelsen med nye tal og argumenter, ligesom sagsegeren cfterfelgende
havde sendt ministerict en skrivelse indcholdende supplerende oplysninger. Sagse-
geren havde deltaget 1 arbejdsgruppens dreftelser vedrerende de generelle linjer i
bemarkningerne fra Det Forenede Kongerige og havde ved denne lejlighed bidra-
get med de fleste af oplysningerne. Sagsegeren havde bl.a. kommenteret det udkast
til bemerkninger, som DTI havde omdelt.

1T - 3257



68

69

70

71

DOM AT 15.9.1998 — SAG 'I-11/95

Sagsegeren havde tovet med at fremsztte bemzrkninger i eget navn af frygt for at
skade de forretningsmassige forbindelser, selskabet havde med EniChem i form af
joint ventures, de igangvzrende forhandlinger om teknologilicenskontrakter samt
samarbejdet i de branchesammenslutninger, som begge virksomheder var medlem-
mer af. Selv om en medlemsstat ikke handler »pd vegne af« en virksomhed pi
samme mide som en branchesammenslutning, havde de britiske myndigheder
onsket at serge for, at sagsegerens interesser blev tilgodeset af Kommissionen. Sag-
segeren finder det overdrevent formalistisk at krave, at det skulle have fremfert de
samme bemzrkninger i eget navn.

Rettens bemarkninger

— Formaliteten for si vidt angir de to ferste kapitalindskud

Ifolge traktatens artikel 173, stk. 4, kan en fysisk eller juridisk person kun ind-
bringe sag over beslutninger rettet til en anden person, sifremt han bergres umid-
delbart og individuelt af beslutningen. Da den anfagtede beslutning er rettet til
Den Italienske Republik, m3 det undersoges, om sagsegeren opfylder disse betin-
gelser for s vidt angir de to ferste kapitalindskud.

Det er ikke bestridt, at sagsegeren er umiddelbart berert af den anfagtede beslut-
ning, eftersom en allerede ydet stotte heri erkleres for forenelig med fallesmarke-
det (jf. senest Rettens dom af 5.11.1997, sag T-149/95, Ducros mod Kommissionen,
Sml. 11, s. 2031, premis 32).

Det folger i gvrigt af fast retspraksis, at andre personer end en beslutnings adres-
sater kun vil kunne pist, at de berores individuelt, hvis denne beslutning rammer
dem pi grund af visse egenskaber, som er szrlige for dem, eller pd grund af en
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faktisk situation, der adskiller dem fra alle andre og derfor individualiserer dem pi
lignende méde som adressaten (Domstolens dom af 15.7.1963, sag 25/62, Plaumann
mod Kommissionen, Sml. 1963, s. 411, org. ref.: Rec. s. 197, pa s. 223, og oven-
nazvnte dom i sagen Ducros mod Kommissionen, a.st., premis 33).

Det fremgar ligeledes af retspraksis, at en beslutning om afslutning af en procedure
1 medfer af traktatens artikel 93, stk. 2, individuelt bererer de virksomheder, der
har taget initiativet til den klage, der har givet anledning til iverkszttelsen af pro-
ceduren, og som er blevet hort og har bestemt forlebet af proceduren, sifremt
virksomhedernes stilling pd markedet endvidere i vasentligt omfang er blevet
pavirket af den stetteforanstaltning, som den anfzgtede beslutning drejer sig om
(Cofaz-dommen, premis 24 og 25). Det folger imidlertid ikke heraf, at en virk-
somhed ikke pa anden mide under paberdbelse af konkrete omstzndigheder, som
individualiserer den p& lignende mide som adressaten, kan godtgere, at den bere-
res individuelt (ovennevnte ASPEC-dom, a.st., premis 64, og Ducros-dommen,
a.st., pramis 34).

I den foreliggende sag har sagsegeren ikke indbragt nogen klage for Kommissio-
nen. Sagsegeren har heller ikke cfter offentliggerclsen af meddelelsen af 2. juni
1994 i eget navn forelagt Kommissionen sine bemarkninger som interesseret part i
traktatens artikel 93, stk. 2’s forstand. I svrigt er det ikke i sig selv nok til at indi-
vidualisere sagsegeren pd lignende mide som adressaten for beslutningen, at sag-
segeren cr interesseret part i nevnte bestemmelses forstand.

Retten finder heller ikke, at det forhold, at sagsegeren som medlem af en arbejds-
gruppe bestdende af repraesentanter for industrien og DTT har deltaget i udarbej-
delsen af de bemarkninger, som Det Forenede Kongerige forclagde Kommissionen
den 1. juli 1994, individualiserer sagsegeren i ovennzvnte dommes forstand.
Bemearkningerne er nemlig blevet fremfert pa egne vegne af Det Forenede Konge-
rige i dets egenskab af medlemsstat. Hertil kommer, at bemarkningerne alene inde-
holder Det Forenede Kongeriges regerings opfattelse vedrerende den foresliede
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stotte pa baggrund af den generelle situation i Europas petrokemiske industri pd
det pagzldende tidspunkt uden pa nogen méde at omhandle sagsogerens situation.

I gvrigt kan sagsogerens deltagelse i en arbe]dsgruppe bestiende af britiske myn-
digheder ikke i sig selv sidestilles med den situation, hvor en interesseret part i
henhold til traktatens artikel 93, stk. 2, udever sin ret "6l at fremsactte bemrknin-
ger som led i den procedure, der er fastsat i navnte bestemmelse. 1 denne forbin-
delse kreever hensynet til retssikkerhed og god forvaltningsskik nemlig, at Kom-
missionen sd vidt muligt er bekendt med den szrlige situation, der gzlder for de
enkelte erhvervsdrivende, som finder, at ydelsen af den foresliede stotte skader
dem. I den foreliggende sag havde Kommissionen under den administrative proce-
dure hverken kendskab til sagsegerens specifikke indsigelser eller til sagsegerens
eventuelle rolle under udarbejdelsen af Det Forenede Kongeriges bemarkninger.

Hvad angir spergsmailet om, hvorvidt sagsegeren pa anden mide kunne have godt-
gjort, at der foreld konkrete omstendigheder, som individualiserede selskabet pa
samme mdde som adressaten, bemzrkes, at den omstzndighed, at en retsakt kan
have indvirkning p4 konkurrenceforholdene pa det pigzldende marked, ikke i sig
selv er tilstrazkkelig til, at enhver erhvervsdrivende, som pi en eller anden mide
konkurrerer med adressaten for retsakten, kan anses for umiddelbart og individuelt
berert af denne (Domstolens dom af 10.12.1969, forenede sager 10/68 og 18/68,
Eridania mod Kommissionen, Sml. 1969, s. 117, org. ref.: Rec. s. 459, pramis 7, og
Rettens dom af 22.10.1996, sag T-266/94, Skibsvzrftsforeningen m.fl. mod Kom-
missionen, Sml. II, s. 1399, pramis 47).

Retten finder nemlig, at det i et tilfzlde som det foreliggende, hvor sagsegeren ikke
har paberibt sig sin ret til at fremsztte bemarkninger som led i proceduren i hen-
hold til traktatens artikel 93, stk. 2, pahviler sagsegeren at godtgere, at der forelig-
ger en szrlig konkurrencesituation, hvorved sagsegeren i relation til den pigel-
dende statsstotte adskiller sig fra alle andre erhvervsdrivende (ovennzvnte dom i
sagen ASPEC m.fl. mod Kommissionen, a.st., premis 70, og dommen i sagen
Skibsvarftsforeningen m.fl. mod Kommissionen, a.st., preemis 47).
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Sagssgeren har anfert, at selskabet konkurrerer med EniChem pi ethylen- og
polyethylenmarkederne, og at EniChem’s produktionskapacitet for ethylen udger
11% af den samlede produktionskapacitet i Europa mod de 7%, som sagssgeren
sclv tegner sig for. Sagsegeren har ogsi piberibt sig Kommissionens konstatering i
meddelelsen af 2. juni 1994, ifelge hvilken EniChem har en ferende position pa det
vesteuropaeiske marked for olefiner. Endelig har sagsegeren paberdbt sig sit drifts-
tab i 1993, som bl.a. skyldes ethylen- og polycthylensalget, samt den omstruktu-
rering, sagsegeren har ivarksat, herunder lukningen af sagsegerens ethylenkrak-
ningsfabrik ved Baglan Bay.

Retten finder ikke, at disse forhold kan betragtes som konkrete omstzndigheder,
som er tilstrzkkelige til at individualisere sagsegeren pi lignende made som adres-
saten for den anfzgtede beslutning.

Det fremgér nemlig af oplysningerne i sagen, at cn snes virksomheder pi det rele-
vante tidspunkt var aktive i cthylensektoren, herunder EniChem og sagsegeren,
som tilsammen rddede over ca. 50 fabrikker (jf. f.cks. tabellen pd s. 14 1 »Petroche-
mical Market Outlook«, May 1994, som sagsegeren har indgivet til Rettens Justits-
kontor, og »1994 Olefins report product review«, som EniChem har fremlagt som
bilag 4 til sit interventionsindlag). Ganske vist ridede EniChem pa det pagzldende
tidspunkt over den sterste produktionskapacitet i Europa, men det fremgir af
tabellen pd s. 16 i stevningen, at fem andre producenter havde en kapacitet, der var
sterre end sagsegerens, idet sagsegeren kun 1& pa syvendepladsen. Hvad angér sag-
segerens driftstab i 1993 fremgar det af sagens akter, at den petrokemiske industri
pd det pigzldende tidspunkt var ramt af tilbagegang, og at de fleste af de bererte
virksomheder som felge heraf led tab eller kun opniede en meget lille fortjeneste.
Endvidere havde lukningen af sagsegerens ethylenkrakningsfabrik ved Baglan Bay
tilsyneladende ikke nogen forbindelse med de to ferste kapitalindskud, idet den
snarcre havde forbindelse med sagsegerens egen beslutning om at opferc en mere
rentabel fabrik i Grangemouth, som blev bekendtgjort 1 1988.
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Sagsegerens situation er siledes klart en anden end situationen for de tre sagsogere
i ASPEC-sagen, idet disse kontrollerede nzsten hele det pigzldende marked (se
praemis 65-71). Og mens den pigzldende statte i ASPEC-sagen specifikt havde til
formil at ege stottemodtagerens produktionskapacitet pd markeder, der allerede
var praget af overproduktion, blev de to ferste kapitalindskud i den foreliggende
sag ydet pi baggrund af de fabrikslukninger, der er omhandlet i punkt 5 i den
anfzgtede beslutning.

Endelige mi sagsegerens argument om, at sagen i analogi med den losning, der er
valgt i Cook-dommen, mi antages til realitetsbehandling, da sagsegeren, fordi
meddelelsen af 2. juni 1994 ikke nzvner noget om det tredje kapitalindskud, ikke
har haft mulighed for at udtale sig om hele EniChem’s omstrukturering, forka-
stes. I Cook-dommen har Domstolen fastsliet, at den manglende ivarksattelse af
proceduren i henhold til traktatens artikel 93, stk. 2, havde berevet de interesserede
parter i denne bestemmelses forstand de processuelle garantier, som de havde krav
pi. Imidlertid m4 det konstateres, at Kommissionen i den foreliggende sag har ind-
ledt proceduren i henhold til artikel 93, stk. 2, for s3 vidt angdr de to ferste kapi-
talindskud. Selv om det antages, at der er en forbindelse mellem de tre kapitalind-
skud pa grund af omstruktureringen af EniChem, og at meddelelsen af 2. juni 1994
er ufuldstzndig, har det faktum, at meddelelsen ikke nzvner det tredje kapitalind-
skud, siledes ikke i sig selv frataget sagsegeren muligheden for at fremsatte
bemzrkninger til de to forste kapitalindskud som led i den procedure, Kommis-
sionen har indledt i forbindelse hermed.

Sagen m3 siledes afvises for s& vidt angir de to ferste kapitalindskud.

— Formaliteten for s vidt angir det tredje kapitalindskud

Sagsegte har med udgangspunkt i Cook- og Matra-dommene ikke bestridt, at
sagen kan antages til realitetsbehandling for si vidt angir det tredje kapitalindskud.
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Iiolge artikel 37, stk.4, i EF-statutten for Domstolen, som i medfer af samme
statuts artikel 46, stk. 1, finder anvendelse p& rettergangsmiden ved Retten, kan
pastande, der fremszttes i en begzring om intervention, kun gi ud pi at under-
stotte cn af parternes pastande. I henhold til artikel 116, stk. 3, i Rettens proces-
reglement indtreeder intervenienten endvidere i sagen, som den foreligger ved hans
intervention.

Heraf felger, at intervenienten ikke kan nedlzgge pistand om afvisning af den del
af sagen, der vedrerer det tredje kapitalindskud, og at Retten derfor ikke er for-
pligtet til at undersege de anbringender, intervenienten har fremfert til stotte for
sagens afvisning (Rettens dom af 27.11.1997, sag T-290/94, Kaysersberg mod Kom-
missionen, Sml. II, s. 2137, premis 76).

Retten skal imidlertid i henhold til procesreglementets artikel 113 af egen drift
cfterpreve, om sagen skal afvises for si vidt angdr den del, der vedrerer det tredje
kapitalindskud (jf. CIRFS-dommen, a.st., premis 23, og Rettens dom af
12.12.1996, sag T-19/92, Leclerc mod Kommissionen, Sml. 11, s. 1851, praemis 51).

Kommissionen har i den anfagtede beslutning konkluderet, at det tredje kapital-
indskud kunne vare foretaget af en privat investor under normale markedsokono-
miske vilkdr og siledes ikke indcholdt noget stottcclement. Ved at drage denne
konklusion cfter sin forelebige undersagelse af det tredje kapitalindskud i henhold
til traktatens artikel 93, stk. 3, har Kommissionen siledes forudsatningsvis afslict
at iverksatte proceduren i henhold til traktatens artikel 93, stk. 2 (jf. Domstolens
dom af 2.4.1998, sag C-367/95 P, Kommissionen mod Sytraval og Brink’s France,
Sml. I, 5. 1719, premis 47).

Under disse omstzndigheder kan de parter, der er tillagt de i traktatens artikel 93,
stk. 2, fastsatte processuclle garantier, kun opni, at dissc respekteres, hvis de har
adgang til at indbringe den anfzgtede beslutning for Domstolen (Cook-dommen,
a.st., premis 23, og Matra-dommen, a.st., premis 17). Dette princip gelder sivel i
tilfelde, hvor den pagzldende beslutning traffes under henvisning til, at Kommis-
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sionen finder, at stotten er forenelig med fallesmarkedet, som i tilfzlde, hvor
Kommissionen er af den opfattelse, at der overhovedet ikke foreligger en stotte
(dommen i sagen Kommissionen mod Sytraval og Brink’s France, a.st., premis 47).
Heraf folger, at sagsegeren som interesseret part i henhold til traktatens artikel 93,
stk. 2, er individuelt berert af den anfagtede beslutning, for si vidt denne vedrerer

det tredje kapitalindskud.

For s vidt den anfzgtede beslutning vedrerer det tredje kapitalindskud, er sagse-
geren ogsi umiddelbart bergrt af beslutningen, idet det tredje kapitalindskud er
foretaget for sagens anleggelse (Ducros-dommen, a.st., premis 32).

Hvad angdr ENT’s og EniChem’s argument om, at sagen m4 afvises, fordi sagse-
geren ikke har nedlagt pistand om annullation af en »serskilt« beslutning, som
vedrerer det tredje kapitalindskud og er vedtaget med hjemmel i traktatens arti-
kel 92, stk. 1, og artikel 93, stk. 3, idet den anfegtede beslutning alene er vedtaget
med hjemmel i traktatens artikel 92, stk. 3, litra c), og artikel 93, stk. 2, bemzrkes
alene, at sagsegerens pastande om annullation omfatter hele den anfaegtede beslut-
ning, inklusive Kommissionens konstatering af, at det tredje kapitalindskud ikke
udger statsstatte.

Den Italienske Republiks argument om, at sagsegeren skal godtgere, at ENI har
optridt som offentlig myndighed og ikke som handelsvirksomhed, for at {2 sin sag
antaget til realitetsbehandling, m4 ligeledes forkastes. Sddanne betragtninger ved-
rorer nemlig ikke formaliteten 1 sagen.

Sagen skal siledes antages til realitetsbehandling, for si vidt den vedrerer det tredje

kapitalindskud.
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Realiteten

Kort gennemgang af parternes argumenter

Hvad angar det tredje kapitalindskud har sagsegeren anfart, a) at Kommissionen
har tilsidesat traktatens artikel 92, stk. 1, ved ikke at have erkendt, at der er en
forbindelse mellem de tre kapitalindskud, hvilket bevirker, at det tredje kapitalind-
skud ikke kan vurderes uathzngigt af de to ferste; b) at Kommissionen under alle
omstendigheder har tilsidesat traktatens artikel 92, stk. 1, idet en privat investor
under normale markedsekonomiske forhold ikke ville have foretaget det tredje
kapitalindskud, og c) at det heraf felger, at Kommissionen har tilsidesat de rettig-
heder, der tilkommer sagsegeren som interesserct part, ved ikke at have indledt
proceduren cfter traktatens artikel 93, stk. 2, for si vidt angir det tredje kapital-

indskud.

Argumenter fremfert under den skriftlige forhandling

Hvad for det ferste angdr forbindelsen mellem de to forste og det tredje kapital-
indskud har sagsegeren anfert, at det tredje kapitalindskud ma betragtes som led i
én og samme omstrukturcring af EniChem, siledes at de to ferste kapitalindskud
og det tredje indskud er ulescligt forbundet. P4 denne baggrund er Kommissio-
nens argumenter om, at de to ferste kapitalindskud er statsstatte, mens det tredje
ikke er det, kunstige. I virkeligheden er der tale om én samlet statsstotte pd 1 alt
4794 mia. ITL.

Sagsegeren har bla. henvist til, at Kommissionen ikke kunne godkende de to for-
ste kapitalindskud i henhold til traktatens artikel 92, stk. 3, litra c), uden at der i
forvejen var udarbejdet en omstxuktuxcxingsplm, der inden for et rimeligt tidsrum
kunne gore virksomheden sund og rentabel pa lengere sigt [jf. punkt 3.2.2 i) i Fal-

lesskabets rammebestemmelser for statsstotte til redning og omstrukturering af
kriseramte virksomheder, der blev vedtaget den 27.7.1994, EFT C 368 af
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23.12.1994, s.12, herefter »rammebestemmelserne«, samt Domstolens dom af
14.9.1994, forenede sager C-278/92, C-279/92 og C-280/92, Spanien mod Kom-
missionen, Sml. I, s. 4103, herefter »Hytasa-dommen«]. Men i den foreliggende sag
findes der kun én omstruktureringsplan, nemlig den, som blev forelagt Kommis-
sionen som svar pi ibningsskrivelsen af 16. marts 1994, og hvis vigtigste bestand-
del er det tredje kapitalindskud. Forbindelsen mellem de to ferste og det tredje
kapitalindskud fremgir ligeledes af den italienske regering skrivelse af 6. juni 1996
til Kommissionen.

Sagsogeren har for det andet anfert, at selv om det antages, at det tredje kapital-
indskud kan vurderes uathzngigt af de to forste, har Kommissionen ved vurderin-
gen af det tredje indskud anvendt det meget strenge kriterium »privat investor
under normale markedsekonomiske forhold« fejlagtigt (Domstolens domme af
21.3.1991, sag C-303/88, Italien mod Kommissionen, Sml. 1, s. 1433, herefter
»ENI-Lanerossi-dommenc, og sag C-305/89, Italien mod Kommissionen, Sml. I,
s. 1603, herefter »Alfa Romeo-dommenc, samt Hytasa-dommen).

Ifolge sagsegeren ville ingen privat investor under normale markedsekonomiske
forhold have indskudt 3 000 mia. ITL i omstruktureringen af EniChem. En privat
investor ville iszr ikke have finansieret omstruktureringsplanen for EniChem uden
at stille som betingelse, at helt pracise mil blev opfyldt inden for helt precise fri-
ster. En privat investor ville ikke have foretaget det tredje kapitalindskud uden at
overveje alternativet: en likvidation af EniChem. Han ville aldrig have indvilliget i
en investering, hvor nutidsverdien af den fremtidige cash-flow kun lige nir op pa
niveau med det investerede belgb som angivet i den anfzgtede beslutning. Og en
privat investor ville 1 hvert fald ikke have baseret sin beslutning pd den mindst pes-
simistiske af to ekonomiske prognoser, hvilket er det, der er sket i den forelig-
gende sag ifelge Kommissionens svarskrift.

Sagsegeren har for det tredje anfert, at Kommissionen ved ikke at have indledt
proceduren i henhold til traktatens artikel 93, stk. 2, for si vidt angir det tredje
kapitalindskud har begiet en rettergangsfejl, som fratager sagsegeren de rettighe-
der, som selskabet har ifelge denne bestemmelse (Cook-dommen, a.st., pramis 23).
Kommissionen burde enten have udstrakt den allerede indledte procedure til ogsa
at omfatte det tredje kapitalindskud eller have indledt en ny procedure for at opna
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fuld oplysning om alle sagens momenter, inden den traf beslutning (jf. Domstolens
dom af 20.3.1984, sag 84/82, Tyskland mod Kommissionen, Sml. s. 1451, premis
13, og Cook-dommen, a.st., przmis 29).

Det Forenede Kongerige har tilfgjet, at Kommissionen burde have tilsluttet sig de
italienske myndigheders synspunkt, hvorefter der var en nedvendig og ulesclig
forbindelse mellem de tre kapitalindskud. Endvidere mitte de italienske myndig-
heder nedvendigvis praesentere de tre kapitalindskud som et hele, da det er en ret-
lig betingelse for godkendelse af en omstruktureringsstotte, at denne kan gere
virksomheden sund og rentabel igen, hvilket Kommissionen ogsi har fremhavet i
punkt 3.2.2 i) i rammecbestemmelserne.

Kommissionen har indledningsvis fremhavet granserne for domstolsprevelsen af
de beslutninger, Kommissionen trzffer som led i den forebyggende kontrol med
statsstotte, samt det nedvendigvis vide sken, Kommissionen har ved vurderingen
af de elconomiske og sociale faktorer, der kommer i betragtning pa fellesskabsplan
(jf. bla. Philip Morris-dommen, a.st., premis 24, Matra-dommen, a.st., przmis 24,
og Hytasa-dommen, a.st., premis 51).

Kommissionen finder ikke, at der er en sidan forbindelse mellem de to ferste
kapitalindskud p& den ene side og det tredje indskud pd den anden side, at det er
ngdvendigt at behandle alle tre kapitalindskud under é. De to ferste kapitalind-
skud blev behandlet helt uafhangigt af det tredje, da de i det vasentlige havde til
formél at dekke tab som felge af tidligere lukninger, og deres virkning pa ingen
made afhang af det tredje kapitalindskud.

Kommissionen har navnlig papeget, at der ved bedemmelsen af de to ferste kapi-
talindskud pd grundlag af kriteriet om den private investor under markedsekono-
miske forhold maétte tages hensyn til de omstzndigheder, der var galdende pi
kapitalindskudstidspunktet (1992 og 1993), mens det tredje kapitalindskud métte
bedemmes pd grundlag af situationen pé tidspunktet for den anfegtede beslutning
(1994). Kommissionen har anfert, at de to ferste kapitalindskud ikke skulle give
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noget afkast, idet de havde til formil at udligne tidligere tab, inklusive tab i for-
bindelse med visse omstruktureringsforanstaltninger, som ikke indgik i nogen
detaljeret omstruktureringsplan. @nsket om at indskyde 3 000 mia. ITL i selskabet
byggede pd en detaljeret og realistisk omstruktureringsplan for drene 1994-1997,
hvis mél var at genskabe en levedygtig virksomhed med en fornuftig indtjening fra
1997. At omstruktureringsplanen indeholdt forslag om foranstaltninger af samme
art som dem, der tidligere var ivarksat, skaber ikke nogen forbindelse mellem de
to forste kapitalindskud p& den ene side og det tredje kapitalindskud pd den anden
side, der bevirker, at det er umuligt at vurdere de to forste indskud uden samtidig
at vurdere det tredje.

Kommissionen havde fundet, at de to ferste kapitalindskud og den ledsagende
omstrukturering havde gjort EniChem tilstrekkelig levedygtig til, at der kunne
skaffes privat finansiering p3 kapitalmarkedet, uden at virksomhedens rentabilitet
dog var ndet op pi et sidant niveau, at den private kapital kunne give afkast pa
lengere sigt. For at en omstruktureringsstotte kan betragtes som forenelig med
fellesmarkedet, er det tilstrekkeligt, at stotten gor den stottede virksomhed til-
strekkelig levedygtig til, at virksomheden pé kapitalmarkedet kan skaffe den pri-
vate kapital, der er nedvendig for at gere virksomheden rentabel igen, eventuelt pd
grundlag af en mere detaljeret omstruktureringsplan. Dette var netop resultatet af
de to ferste kapitalindskud, hvilket kan udledes af, at det tredje kapitalindskud pa
3 000 mia. ITL forventedes at give et normalt afkast.

Selv om der ikke foreld nogen detaljeret omstruktureringsplan for EniChem pa
tidspunktet for de to ferste kapitalindskud, vidste Kommissionen, at en samlet
omstruktureringsplan for hele koncernen var under udarbejdelse som led i en
meget omfattende omstrukturering af de italienske offentlige virksomheder, som
var genstand for dreftelser med Kommissionen i forbindelse med EFIM-sagen
(EFT 1993 C 349, s. 2), og som ferte til Andreatta-Van Miert-aftalen. To officiclle
dokumenter offentliggjort af det italienske Finansministerium i november 1992 og
april 1993 indeholdt en generel forklaring pd planen for omstrukturering og priva-
tisering af EniChem. Det viste sig under proceduren i henhold til traktatens arti-
kel 93, stk. 2, at indskuddene blev anvendt til at finansiere omstruktureringsforan-
staltninger med henblik pd genskabelse af rentabiliteten som led i den generelle
lesningsmodel, som den italienske regering havde beskrevet i ovennzvnte doku-
menter. Da disse foranstaltninger fulgte en konsekvent linje, som senere udmente-
des i detaljer i den omstruktureringsplan, der blev forelagt Kommissionen i 1994,
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og da udarbejdelse af en omstruktureringsplan ikke er et statisk fznomen, havde
Kommissionen betragtet de nzvnte foranstaltninger som »knyttet til en omstruk-
tureringsplan, der skal begrense eller omlegge EniChem’s aktivitetsomrader« i
den betydning, der er anvendt i Hytasa-dommen.

Ifalge Kommissionen skal en tilbagevenden til »levedygtighed« som felge af en
omstruktureringsstotte forstds i den betydning, der er anvendt i punkt 3.2.2 i) i
rammebestemmelserne, dvs. at virksomheden skal kunne »dzkke alle omkostnin-
ger, herunder ogsd afskrivninger og finansiclle omkostninger, og samtidig sikre en
minimumsforrentning af kapitalen«. Dette var den situation, som EniChem
befandt sig i efter de to ferste kapitalindskud: Virksomheden kunne overleve pi
markedet, og der var ikke behov for yderligere statte.

Kommissionen har for det andet indledningsvis for si vidt angir en privat inve-
stors holdning under markedsgkonomiske forhold anfert, at Domstolen i preemis
21 i ENI-Lanerossi-dommen har anerkendt, at der ved anvendelsen af dette krite-
rium kan tages hensyn til et holdingselskabs serlige situation. Kommissionen har
dog i sine indlag (f.cks. duplikken, punkt D.8) praciscret, at den ikke havde behov
for at basere sig pd ENI-Lancrossi-dommen, idet den ikke narede nogen tvivl om
det tredje indskuds rentabilitet.

Omstruktureringsplanen, der fulgte med den italienske regerings skrivelse af 18.
maj 1994, indcholdt udtemmende oplysninger om alle forhold, bl.a. skonomiske
prognoser i form af oversigter over indtzgter, balancer og likviditetsoversigter for
drene 1993-1998. Blandt disse skonomiske prognoser var der ligeledes en anden,
mindre pessimistisk udgave, der byggede pa et hejere prisniveau for plastmaterialer
og en lettere forhgjet polyethylenprodulktion.

Kommissionen har anfert, at den kontrollerede, at omstruktureringsplanen var
sammenhxngende, fornuftig og gennemferlig. Kommissionen konkluderede, at
begge udgaver af de ekonomiske prognoser i planen var realistiske og forsigtige.
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Derefter vurderede Kommissionen tallene i de skonomiske prognoser for at kon-
trollere, at forrentningen af kapitalindskuddet pd 3 000 mia. ITL havde veret til-
strekkelig til, at en privat investor under markedsgkonomiske forhold ville have
fundet indskuddet acceptabelt.

P4 tidspunktet for det tredje indskud mitte ENT valge mellem pd den ene side at
skyde ny kapital ind 1 selskabet og omstrukturere dette, og pa den anden side ikke
at gore noget og derved automatisk lade EniChem g konkurs. Selv om der ikke
var nogen umiddelbar fare for, at EniChem ville g8 konkurs, ville de tab, som pi
dette tidspunkt var szdvanlige for EniChem, uden indskuddet af de 3 000 mia. ITL
og den efterfolgende omstrukturering have tappet selskabet for egenkapital inden
for et eller to ar, hvorefter det ville have varet nedvendigt med nye kapitalindskud
eller, i mangel heraf, likvidering af selskabet.

Ved vurderingen af den likviditetsforbedring, der var en felge af valget af omstruk-
tureringen, m4 man siledes gd ud fra en sammenligning mellem EniChem’s gko-
nomiske udvikling 1 tilfzlde af likvidation og den forventede skonomiske udvik-
ling i tilfzlde af omstrukturering. Kommissionen foretog en sddan sammenligning.

P4 det tidspunkt, hvor ENI besluttede at forege sin investering i stedet for at likvi-
dere datterselskabet EniChem, beleb ENI’s egenkapital sig til 1950 mia. ITL.
Dette beleb er beregnet ved at treekke 1 001 mia. ITL, som er den del af det ansla-
ede samlede tab for 1994, der kan henregnes til perioden fra januar til juli
(dvs. 7/12), fra 2 952 mia. ITL, som er vzrdien af den skennede egenkapital ved
udgangen af 1993. De 1950 mia. ITL reprasenterede siledes ENI’s daverende
investering i EniChem. Selv om det er vanskeligt at vurdere, er det ikke urimeligt
at forestille sig, at de endelige omkostninger ved en likvidering af EniChem ville
have varet storre end dette belgb.

Ved analysen af de ekonomiske felger af valget af omstruktureringslesningen fore-
kom det siledes rimeligt at antage, at ENI’s davzrende investering i EniChem
(1 950 mia. ITL) var vardiles, idet en likvidation med sikkerhed ville have medfert
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et tab af hele belgbet, hvortil kommer yderligere tab som felge af likvidationsom-
kostningerne.

Kommissionen fandt derfor, at valget af likvidationslesningen ville have gjort
ENT’s resterende investering i datterselskabet EniChem fuldstendig verdiles. Der-
for var analysen af forrentningen af investeringen pd 3 000 mia. ITL baseret pi
samtlige tal 1 den af EniChem indgivne finansicringsplan. P4 denne made tog ana-
lysen hensyn til alle de positive og negative pengestremme, der var resultatet af
gennemforelsen af omstruktureringsplanen, da dissc pengestremme fojede sig til
den alternative losning, som bestod i likvidation.

Ved anvendelsen af kriteriet med den private investor mé indskuddet p3 3 000 mia.
ITL séledes betragtes som den oprindelige investering. Da investoren er encaktio-
naer 1 EniChem, er forrentningen af det tredje indskud lig med den samlede net-
tofortjeneste, som EniChem ville skabe for ENI.

Gar man ud fra den mindst pessimistiske af de skonomiske prognoser for Eni-
Chem, ville den nettofortjeneste, som EniChem ville bibringe ENI over en tidrig
periode, kunne tilbagediskonteres med en arlig diskonteringssats pd 12%. P3 dette
grundlag ville nutidsverdien af den fremtidige cash-flow nctop vare lig med inve-
steringen pd 3 000 mia. ITL som anfert i den anfagtede beslutning. Investeringen
ville siledes have varet acceptabel for en kyndig investor, som handler under nor-
male markedsekonomiske forhold, og ville siledes ikke vare en statsstatte.

Hvad endelig angdr spergsmilet om, hvorvidt Kommissionen burde have indledt
proceduren cfter traktatens artikel 93, stk. 2, har sagsogte erkendt, at Kommissio-
nen, hvis den cfter en farste vurdering af det tredje indskud havde veret 1 tvivl om,
hvorvidt der var tale om en stotte, skulle have enten indledt en formel underse-
gelse eller krevet supplerende oplysninger fra den italienske regering (jf. Domsto-
lens ovennazvnte dom af 20.3.1984, Tyskland mod Kommissionen, dom af
14.2.1990, sag C-301/87, Frankrig mod Kommissionen, Sml. 1, s.307, hercfter
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»Boussac-dommenc, og af 13.4.1994, forenede sager C-324/90 og C-342/90, Tysk-
land og Pleuger Worthington mod Kommissionen, Sml. I, s. 1173). Da Kommis-
sionen ikke nzrede sidanne tvivl, havde den hverken ret eller pligt til at indlede en
sddan undersogelse.

Den Italienske Republik, ENI og EniChem har stettet Kommissionens argumen-
ter. Den italienske regering har endvidere understreget, at Ente Nazionale
Idrocarburi’s omdannelse til aktieselskab skete i 1992 som led i et storstilet priva-
tiseringsprogram, som indebar endelig opgivelse af brugen af offentlige virksom-
heder som instrument for den almindelige politik. ENT har siledes siden 11. juli
1992 vzret omfattet af den italienske civillovbogs bestemmelser om aktieselskaber,
ligesom alle statens befajelser til at rette pabud til ENI er ophzvet. Selskabet er
forpligtet til at handle ud fra effektivitets- og rentabilitetshensyn. Staten har ikke
indskudt kapital i Ente Nazionale Idrocarburi fer virksomhedens omdannelse til
aktieselskab eller i ENI efter omdannelsen. ENT og ikke staten har det fulde ansvar
for ENTD’s ledelsesbeslutninger, mens staten bzrer en aktionars risici og ikke hand-
ler som offentlig myndighed.

Ifolge den italienske regering indgik det tredje kapitalindskud i en omfattende
omstruktureringsplan godkendt af ENI’s bestyrelse den 27. januar 1994. Ifelge
omstruktureringsplanen skulle overkapaciteten reduceres efter rationaliseringen af
produktionen og nedbringelsen af de faste omkostninger, ligesom aktiviteterne
skulle fokuseres pd sektorer, der bedre svarede til aktionerens hovedaktiviteter,
mens geldsztningen skulle bringes vasentligt ned, skonomien skulle saneres, nul-
punktet skulle nds 1 1997 og rentabiliteten forbedres, siledes at aktionzrerne kunne
f3 et rimeligt afkast pa deres investeringer. Denne plan skulle til dels finansieres ved
EniChem’s egne midler hidrerende fra nedskeringen af de ikke-strategiske aktivi-
teter og skulle pd forholdsvis kort tid gere EniChem meget konkurrencedygtig
med positive direkte virkninger (fortjeneste) og indirekte virkninger (synergivirk-
ninger) for aktionzrerne.

II-3272



120

121

122

BP CHEMICALS MOD KOMMISSIONEN

ENI og EniChem har anfert, at Kommissionen kunne konkludere, at ingen af de
tre kapitalindskud var blevet gennemfert »ved hjelp af statens midler<, idet ENI
har anvendt sine egne midler uden at mindske afkastet p3 eller vardien af Finans-
ministeriets investering i dette selskab. Uden disse indskud ville ENI bl.a. have
vazret i fare for at miste sin betydelige investering i EniChem samt fordelen af
synergivirkningen mellem EniChem og ENI’s aktiviteter i energisektoren, og den
italienske rcgermgs privatiseringsprogram for ENT ville have varet i fare. Endvi-
dere var ENI pi det pdgzldende tidspunkt ikke lengere en offentlig virksomhed
og ikke lzngere underkastet den italienske regerings myndighed. Hertil kommer,
at de to ferste indskud blot var en gennemforelse af den beslutning, som Ente
Nazionale Idrocarburi og Montedison SpA i fzllesskab havde truffet i maj 1989
om at forheje Enimont’s kapital med 2 000 mia. ITL, sifremt sclskabets overskud
ikke ndede op pa dette niveau i perioden mellem 1989 og 1991.

Hvad angir vurderingen af det tredje kapitalindskud fra en markedsekonomisk
investors synspunkt har ENI og EniChem understreget, at Kommissionens politik,
som cr i overensstemmelse med traktatens artikel 222 og ENI-Lancrossi- og Alfa
Romeco-dommene, gér ud pé at tage hensyn til investors vide bedemmelsesmargin
og de betragtninger pd lengere sigt, der anlegges af virksomheder, som kontrol-
lerer en stor koncern (se nr. 27-31 i Kommissionens meddelelse til medlemsstaterne
om anvendelse af EQF-traktatens artikel 92 og 93 og af artikel 5 i Kommissionens
direktiv 80/723/EQDF pa offentlige virksomheder i fremstillingssektoren, EFT 1993
C 307, s. 3, herefter »meddeclelse om offentlige virksomheder«). I den foreliggende
sag har Kommissionen ogsd uden at tage hensyn til disse betragtninger kunnet
godtgare, at der kunne paregnes en passende forrentning. Da investeringens nor-
male lgbetid er pd 1 &r, har Kommissionen regnet med ct fremtidigt investerings-
afkast pd 12%. Denne sats er klart hgjere end ENI’s kapitalforrentning (»cost of
capital«) (idet det vejede gennemsnit af renten pi sclskabets langfristede geeld var
pa 8,5% 1 1994) og ogsd hejere end den kemiske industris gennemsnitlige investe-
ringsafkast (9,3% 1 1992). Hvis Kommissionen havde anvendt en lavere sats, hvil-
ket ifelge intervenienterne ville have varet berettiget, ville nutidsvardien af den
fremtidige cash-flow have oversteget den oprindelige investering.

ENI og EniChem finder det rimeligt at answette vardien af ENI’s investering i
EniChem inden det tredje kapitalindskud til 1 950 mia. ITL. Men i tilfzelde af likvi-
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dation skulle ENT tilbagebetale EniChem’s gzld (8 676 mia. ITL) under hensynta-
gen til de konsekvenser, som EniChem’s konkurs ville medfere for ENI-
koncernen. ENI skulle ligeledes i henhold til nr. 36 i meddelelsen om offentlige
virksomheder tage hensyn til konsekvenserne af EniChem’s likvidation for ENI-
koncernen, herunder mistet synergieffekt skade pd koncernens image og kredit-
vardighed samt afspormg af privatiseringen af ENI. Intervenienterne har tilfgjet, at
EniChem har opniet bedre priser for de frasolgte aktiviteter, end hvis salget havde
fundet sted under en trussel om likvidation (se nr. 20 i meddelelsen om offentlige
virksomheder). Endelig har ENI og EniChem anfert, at omstruktureringsplanen
for 1994-1997 har veret en klar succes. De har i detaljer gennemgiet de skonomi-
ske statistikker for EniChem og pavist, at de resultater, der var regnet med for
1997, allerede blev niet i 1995.

Argumenter fremfort efter afslutningen af den skriftlige forhandling

Retten har som led i foranstaltningerne med henblik pd sagens tilretteleggelse ved
skrivelse af 21. maj 1997 anmodet Kommissionen om at fremlzgge de beregninger,
der indeholdes i dens akter, og som Kommissionen har foretaget for at vurdere, om
det tredje indskud p4 3 000 mia. ITL ville have varet acceptabelt for en privat inve-
stor under markedsekonomiske forhold, inklusive beregningerne vedrerende
»nutidsverdien af det forventede fremtidige cash-flow« for EniChem i de to udga-
ver (den ene mindre pessimistisk end den anden), hvortil Kommissionen henviser 1
sit svarskrift og sin duplik. De argumenter, parterne har udvekslet efter afslutnin-
gen af den skriftlige procedure, vedrerer alene Kommissionens beregninger.

— Kommissionens bemarkninger af 30. juni 1997

Kommissionen har som bilag til sine bemzrkninger af 30. juni 1997 fremlagt tabel-
lerne QI/1, Q1/2, QI/3 og Q1/4, som ifelge Kommissionen er de dokumenter, som
Retten har anmodet om.
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Ifolge bemarkningerne er tabel QI/1, som er dateret den 1. juli 1994, Kommissio-
nens beregning af forrentningen af kapitalindskuddet pa 3 000 mia. ITL. »Nutids-
verdien af den forventede fremtidige cash-flow« for EniChem fremgar af linje 5 i
tabellen med teksten »Cumulated equity value« (akkumuleret vardi af egenkapi-
tal), som viser, at EniChem’s egenkapital 1 & 2005 vil have en akkumuleret vaerdi
pa 2 966 mia. ITL.

Ligeledes ifelge bemarkningerne viser tabel QI/2 Kommissionens beregning af
kapitalforrentningen (»Cost of capital«). Tabel QI/3 indcholder Kommissionens
beregning af den gennemsnitlige forrentning af egenkapitalen for de vigtigste kemi-
ske virksomheder, der benyttes som sammcnligningsgnundlag Tabel Q1/4 indchol-
der prognosen for aktivitetsudviklingen og udviklingen i den skonomiske situa-
tion, som er benyttet som beregningsgrundlag for forrentningen af
kapitalindskuddct Der er tale om et dokument med overskriften »Analisi di sen-
sitivita (Ipotesi migliorative di scenario)« udarbejdet den 13. april 1994 og fremlagt
af den italicnske regering under den administrative procedure.

— Retsmedet den 23. september 1997

Under retsmedet den 23. september 1997 kritiserede sagsegeren og Det Forenede
Kongerige beregningerne i tabel Q171 pa flere punkter. Kritikken gik iser ud pa, at
Kommissionen burde have benyttet selskabets cash-flow i snazver betydning og
ikke de regnskabsmessige overskud som beregningsgrundlag. I linje 4 med tcksten
»akkumuleret nutidsvaerdi af fremtidig indtjening« (»Cumulated discounted flow«)
burde den oprindelige investering pd 3 000 mia. ITL. have verct medtaget som
negativt clement. Resultatet heraf ville vare, at nutidsvaerdien (netto) af den frem-
tidige cash-flow ikke ville vaere minus 34 mia. ITL, men minus 3 034 mia. ITL.
Linje 5, hvor den akkumulerede nutidsvardi af fremtidig indtjening legges til den
oprindelige investering pa 3 000 mia. ITL, indcholder en fundamental fejl, idet det
star fast, at de 3 000 mia. ITL 1 virkeligheden er udbetalt til EniChem’s kreditorer
for at nedbringe sclskabets gald og forbedre nettoresultatet. Der kunne siledes
ikke disponeres over dette beleb ved udgangen af investeringens lebetid i &r 2005.
I gvrigt er linje 5 blot en forudsigelse. Ifelge de metoder, der benyttes af Kommis-
sionen, vil restvaerdien af EniChem altid vare lig med det opundcllgc indskud,
hvad enten der er tale om et indskud pa 2 000 mia. ITL cller 10 000 mia. ITL.
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Kommissionen har bl.a. svaret, at linje 4 i tabel QI/1 viser, hvor hej indtjeningen
skal vere, for at investor ved et afkast pd 12% kan 3 den investerede kapital hjem
igen ved afslutningen af investeringens normale lebetid. Linje 5 viser derefter, at
resultaterne ligger pi et niveau, der bevirker, at investoren fér sin oprindelige inve-
stering (2 966 mia. ITL) hjem igen efter den navnte periode efter i mellemtiden at
have opnéet et afkast pd 12%.

I besvarelse af de spergsmal, Retten stillede under retsmedet, har Spagnolli, der er
GD IV’s sagsbehandler pd den pigzldende sag, bekrzftet, at han har bidraget
vasentligt til udarbejdelsen af tabel QI/1. Han har forklaret, at, da EniChem pa
tidspunktet for det tredje indskud ridede over en egenkapital pd 1 950 mia. ITL,
stammer resultaterne i tabel QI/1 fra de 4 950 mia. ITL i egenkapital, som selska-
bet rddede over efter kapitalindskuddet. Men en aktionzr maitte for at afgere, om
han skulle indskyde 3 000 mia. ITL i EniChem vide, hvor stort afkastet ville vare
pi netop dette indskud. Det mitte siledes undersoges, hvorledes det tredje kapi-
talindskud bidrog til virksomhedens situation. Og svaret er, at det tredje indskud
forhindrede, at EniChem gik konkurs, en konkurs, der ville have opslugt den
daverende egenkapital pd 1 950 mia. ITL. Dette er grunden til, at beregningerne i
tabel QI/1 blev foretaget uden hensyntagen til den eksisterende egenkapital.

Spagnolli har tilfgjet, at hvis man felger sagsogerens synspunkt, som gar ud pa, at
de 3 000 mia. ITL fra det tredje indskud burde vare medtaget i 4. linje i tabel QI/1
som negativt tal i juli 1994, m3 man til gengeld legge virksomhedens restvardi til
som positivt tal i 2005. Linje 5 i tabellen viser nemlig, at EniChem’s egenkapital i
perioden fra juli 1994 til 4r 2005 stiger og falder i takt med virksomhedens resul-
tater. Men egenkapitalen var i begyndelsen p& 3 000 mia. ITL, og i 2005 vil den
stadig vare pd 3 000 mia. ITL, idet indtjeningen er vurderet til 12%.
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ENI og EniChem har iszr gjort gzldende, at Kommissionens strenge holdning
fremgir af, at Kommissionen 1 tabel QI/1 har medtaget EniChem’s ansliede tab
for 1994-1996 cfter at have henvist til de samme tab som begrundelse for at holde
den oprindelige vaerdi af EniChem’s egenkapital 1 juli 1994 uden for beregningen.
Efter ENT’s og EniChem’s opfattelsc er der her tale om en »dobbeltsikring«, idet
EniChem’s tab er medregnet to gange.

ENI og EniChem har tilfgjet, at de for at vise, at der er flere mider at foretage
beregningerne pd, har udarbejdet deres egne beregninger over det forventede frem-
tidige cash-flow fra det tredje kapitalindskud. Ifelge deres beregninger er nutids-
verdien af den forventede fremtidige cash-flow pi 7 195 mia, ITL.

— Kommissionens skrivelser af 26. september og 16. oktober 1997

Kommissionen har ved skrivelsc af 26. september 1997 meddelt Retten, at tabel
QI/1, selv om den er fremlagt som en af Kommissionens akter 1 sagen, i virkelig-
heden ikke cksisterede, da den anfzgtede beslutning blev vedtaget. Kommissionen
har i nevnte skrivelse bekrftet, at tabel QI/1, selv om tabellen er dateret den 1.
juli 1994, cr sagsbehandleren Spagnolli’s rekonstruktion af hans tidligere beregnin-
ger. Kommissionen har anfert, at den ikke kan vare sikker p3, at beregningerne i
tabel QI/1 er ngjagtig de samme som de beregninger, der var foretaget for vedta-
gelsen af den anfagtede beslutning. Det er dog en kendsgerning, at den anfxgtede
beslutning bygger pa beregninger af samme type. De oprindelige beregninger var
foretaget pd en computer, som i mellemtiden er blevet udskiftet som falge af, at
Statsstettedircktoratet har skiftet edb-system, og det har ikke vaeret muligt at finde
nogen udskrift af beregningerne. Dette kan bekraftes af Spagnolli og dennes davae-
rende kontorchef, Feltkamp, som begge var til stede under retsmedet den 23. sep-
tember 1997.

Ved skrivelse af 16. oktober 1997 har Kommissionen over for Retten bekraftet, at
tabel QI/2 og QI/4 cr kopier af de originale dokumenter, der fandtes i akterne, da
den anfagtede beslutning blev vedtaget. Ifslge Kommissionen er tabel Q173 ikke
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den samme som den, der 18 i akterne pa det pagzldende tidspunkt. Kommissionen
har dog fremlagt et dokument, som angiveligt er originalversionen af tabel QI/3.
Kommissionen har forklaret, at den tabel QI/3, der blev fremlagt for Retten den
30. juni 1997, var blevet rekonstrueret pd computeren efter vedtagelsen af den
anfagtede beslutning for at lette forstielsen af denne.

Kommissionen har i samme skrivelse tilfgjet, at disse fakta kan bekraftes af Spag-
nolli. Dennes kontorchef, Feltkamp, kan bekrafte, at der ved udarbejdelsen af den
anfzgtede beslutning er benyttet tabeller af samme type som tabel QI/2, QI/3 og
QI/4, men han husker ikke lengere det nejagtige indhold af de benyttede tabeller.
En anden tjenestemand i GD IV, Owen, kan bevidne, at han var til stede pd
Spagnolli’s kontor i juli 1994, da Spagnolli foretog beregninger for at kontrollere
nutidsvzrdien af den forventede fremtidige cash-flow fra det tredje kapitalindskud.
Beregningerne havde vist, at der ikke var noget stotteclement, men Owen husker

ikke tallene i enkeltheder.

— Rettens skriftlige spargsmal af 13. oktober 1997 og Kommissionens bemerk-
ninger af 11. november 1997

Retten har ved skrivelse af 13. oktober 1997 anmodet Kommissionen om at oplyse,
om beregningerne i tabel QI/1 stadig blev gjort gzldende til stotte for argumentet
i den anfzgtede beslutning om, at det tredje indskud pa 3 000 mia. ITL kunne vare
foretaget af en privat investor under normale markedsekonomiske vilkér, bl.a.
fordi »den nuverende nettovaerdi af det forventede fremtidige cash-flow lige netop
opvejer denne investering pd 3 000 mia. lire«. I modsat fald blev Kommissionen
anmodet om med udgangspunkt i begrundelsen for den anfegtede beslutning og
sine aktstykker nzrmere at angive, hvilke beregninger eller andre oplysninger den
paberibte sig som begrundelse for sin konklusion p& disse punkter.

Kommissionen har i et bilag til sine bemarkninger af 11. november 1997 fremlagt
to tabeller (tabel A og tabel B). Kommissionen har anfert, at den fortsat statter sig
pa beregningerne i tabel QI/1, men med de zndringer, der fremgir af tabel
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A. Spagnolli, Feltkamp og Owen har kunnet bevidne, at Spagnolli pi en computer
havde foretaget beregninger af samme type som dem i tabel QI/1, at disse bereg-
ninger var blevet benyttet til at kontrollere nutidsvardien af resultaterne af det
tredje indskud, og at beregningerne havde vist, at kapitalindskuddet ikke indeholdt
noget stottcelement.

Tabel A er resultatet af indsatsen for ud fra de pigzldendes hukommelse at rekon-
struere de beregninger, der var forctaget pi tidspunktet for vedtagelsen af den
anfaegtede beslutning. Den nye tabel A indcholder i det vasentlige to nye elemen-
ter, som ifelge Kommissionen indgik i de tidligere beregninger og er blevet rekon-
strueret ud fra de pigzldende personers hukommelse.

For det forste var de 1 950 mia. ITL, som var EniChem’s egenkapital pr. 31. juli
1994, blevet anvendt til at udligne EniChem’s tab i de tre forste ir efter planens
iveerkszttelse. Belobet 1950 mia. ITL var blevet bevaret i EniChem’s beger og
burde vare medtaget i beregningerne, da man valgte at forctage det tredje kapital-

indskud.

For det andet var EniChem’s restvardi i &r 2005, som havde cn nutidsverdi pa
1531 mia. ITL, medtaget i beregningen. Denne vardi opstir ved, at EniChem fort-
setter sin virksomhed ud over den periode, der er omfattet af prognosen. Selv om
det ifelge Kommissionen er sikkert, at der i overensstemmelse med Kommissio-
nens faste praksis i statsstottesager er blevet beregnet en restvardi, huskede Felt-
kamp og Spagnolli ikke lengere den nejagtige beregning, der blev foretaget pi
tidspunktet for vedtagelsen af den anfxgtede beslutning. Men formentlig er der
anvendt den enkle og meget benyttede metode, der gar ud pi at gange bruttodrifts-
fortjenesten, dvs. differencen mellem driftsindtagter og driftsudgifter, med en fak-
tor, der afhenger af den pagzldende virksomheds og hele scktorens specifikke
situation. I den kemiske scktor svinger faktoren normalt mellem fire og scks, og i
tabel A er den anvendte faktor tre.
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Det fremgir ikke udtrykkeligt af tabel QI/1, hvilke oplysninger der er fgjet til
tabel A, men disse kan med lethed udledes af tallene i denne tabel og i omstruk-
tureringsplanen (tabel QI/4). At tabene er bogfert to gange, og at egenkapitalen er
forsvundet, skyldes forssmmelighed hos den tjenestemand, der har udarbejdet
tabel QI/1, og er forst blevet opdaget efter retsmedet. De tre vidner har kunnet
bekrafte, at denne fejl ikke blev begiet pd tidspunktet for udarbejdelsen af den
anfegtede beslutning. I svarskriftet var der heller ikke tale om at bogfere tabene to

gange.

Mere generelt har Kommissionen anfert, at dens beregning bygger pi EniChem’s
nettoresultater (efter skat). Kommissionen har forelagt Retten tabel B indehol-
dende en beregning efter DCF-metoden (discounted cash flow = tilbagediskonteret
fremtidig cash-flow), som anbefales af sagsogeren. Beregningen viser en fremtidig
cash-flow, der overstiger det oprindelige indskud pd 3 000 mia. ITL med nasten
2 000 mia. ITL.

Konklusionen, der gir ud p3, at indskuddet p4 3 000 mia. ITL kunne vare foreta-
get af en privat investor under markedsekonomiske forhold, bygger dog ikke alene
pi Kommissionens beregning af det forventede afkast, men ogsd pd den vardi og
betydning, det har for ENI, at EniChem fortsztter sin virksomhed under holding-
selskabet ENI, hvilket fremgir af Kommissionens bemzrkninger, samt pa de
pvrige forhold, der er angivet i nr. 4 i den anfzgtede beslutning.

— Parternes skriftlige bemarkninger efter Kommissionens skrivelse af 11. novem-
ber 1997

Sagsegeren har i sine skriftlige bemarkninger af 19. januar 1998 anfert, at Kom-
missionen ikke har forklaret, hvorfor tabel QI/1 er fejldateret den 1. juli 1994, Men
da tabel QI/1 trods fejlene deri stemmer bedre overens med begrundelsen i nr. 4 i
den anfzgtede beslutning end den nye tabel A, er det sandsynligt, at tabel QI/1
viser de beregninger, der blev foretaget pa tidspunktet for beslutningens vedtagelse,
og at den nye tabel A er udarbejdet efterfalgende for at afhjzlpe de fejl, der blev
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begdet pad det tidspunkt. Endvidere afviger tabel QI/3 pi flere punkter fra det
dokument, Kommissionen fremlagde med sine bemarkninger den 16. oktober
1997.

Felgelig har sagsegeren anmodet Retten om at ivarksztte bevisforelse med henblik
pa at fastsl, hvorledes og hvornér tabel QI/1, QI/3 samt tabel A er blevet udar-
bejdet, og at athere Feltkamp, Spagnolli og Owen som vidner.

Hvad angér sagens realitet er sagsegeren af den opfattclse at Kommissionen ikke
lzngere baserer 51g pa tabel QI/1. I tabel A anskues situationen fra en noget anden
synsvinkel, som i svrigt hverken finder stette 1 den anfzcgtcdc beslutning eller i
Kommissionens indlzg. Da Kommissionen ikke har varet i stand til at fremlegge
beregninger fra sine akter til stotte for konklusionen i den anfegtede beslutning,
der gir ud pd, at nutidsverdien af den fremtidige cash-flow er nejagtig lig med
3 000 mia. ITL, ber den anfagtede beslutning annulleres.

Kommissionen har nemlig stiltiende erkendt, at den kritik, som sagsegeren frem-
ferte under retsmedet den 23. september 1997, hvor sagssgeren gjorde geldende,
dels at EniChem’s fremtidige cash-flow (linje 4 1 tabel QI1/1) ikke er minus 34 mia.
ITL, men minus 3 034 mia. ITL, dels at den akkumulerede verdi af EniChem’s
cgenkapital (linje 5 i tabel QI/1) er irrclevant for beregningen af nutidsverdien af
EniChem’s fremtidige cash-flow, er begrundet. I tabel A viser linje 4 det rigtige tal
pa minus 3 034 mia. ITL, og der cr ved beregningen af investors afkast absolut ikke
taget hensyn til den tidligere linje 5, selv om denne er bevaret i tabellen.

Derfor har Kommissionen for ved andre midler at nd frem til en nutidsverdi pi
over 3 034 mia. ITL indfgjet to nye clementer i tabel A, nemlig »den cksisterende
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egenkapital« til brug for beregningerne samt en restvaerdi, som tillegges EniChem
ved afslutningen af investeringens lobetid. Denne made at gribe problemet an pd er
imidlertid uforenelig med den anfegtede beslutning og Kommissionens skriftlige

indleg.

Under alle omstendigheder er det fra et skonomisk synspunkt helt absurd i tabel
A at lade EniChem’s eksisterende egenkapital udligne selskabets tab frem til 1996,
idet der herved sker en sammenblanding af to vidt forskellige begreber, nemlig vur-
deringen af en investering i en virksomhed og virksomhedens bogfering. Ingen
uathengig ekspert vil vere rede til at bekrafte, at denne metode generelt anvendes
ved beregning af nutidsverdien. Og den metode, der anvendes i tabel A, og som
gir ud p3 at beregne restverdien af EniChem, er hverken normal eller almindeligt
anerkendt.

Sagsegeren har endvidere anfert, at de detaljerede beregninger af nettoresultaterne
i tabel A er behzftet med en rxkke alvorlige fejl. Sagsogeren har tillige kritiseret
tabel B og erindret om, at Kommissionen har erkendt, at der pé tidspunktet for
vedtagelsen af den anfzgtede beslutning ikke foreld nogen analyse, der svarede til
denne tabel.

Det Forenede Kongerige har i sine bemarkninger af 19. januar 1998 bl.a. gjort gzl-
dende, at den anfzgtede beslutning ber annulleres med den begrundelse, at der er
stor usikkerhed omkring, hvilke beregninger Kommissionen faktisk har foretaget
til stotte for sin konklusion, nemlig at den pigzldende investering kunne vare
foretaget af en investor pd markedet.

ENI og EniChem har i deres bemzrkninger af 19. januar 1998 anfert, at lovlighe-
den af en institutions retsakter skal bedemmes efter de faktiske og retlige omstzn-
digheder pd det tidspunkt, da retsakterne blev udstedt (Rettens dom af 22.1.1997,
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sag T-115/94, Opel Austria mod Ridet, Sml. 11, s. 39, preemis 87). Heraf falger, at
den omstendighed, at EF-institutionerne ikke opfylder deres forpligtelse til at
opbevare en fuldstzndig kopi af sagens akter i deres arkiver efter vedtagelsen af
den anfzgtede beslutning, eller at EF-institutionerne er ude af stand til at frem-
legge de originale dokumenter pd Rettens anmodning, ikke er nogen begrundelse
for at annullere den pagzldende beslutning. Kommissionen har under alle omstzn-
digheder afhjulpet dette ved med sine bemarkninger af 11. november 1997 at frem-
lgge en klar, pilidelig og overbevisende rekonstruktion af den foretagne analyse
og af den begrundeclse, der 13 til grund for den anfegtede beslutning. Det forhold,
at Kommissionen ikke kan forelegge Retten visse originale dokumenter, der har
dannet grundlag for den anfagtede beslutning, pavirker siledes pi ingen made lov-
ligheden af denne beslutning.

Iseer nevner ENI, at den nye tabel A fjerner risikoen for den dobbeltberegning,
som blev angivet af ENI i retsmedet den 23. september 1997. Da de tre forste drs
tab er udlignet af den eksisterende kapital pi 1950 mia. ITL, fratrakkes tabene
ikke leengere i kapitalindskuddet pi 3 000 mia. ITL. Endvidere supplerer tabel A
tabel QI/1 ved at tilfeje en yderst moderat restvaerdi. I betragtning af, hvor ind-
viklede de rejste spergsmal er, ber Kommissionen ride over et vidt sken ved valget
af beregningsmetode og -parametre.

Selv om det antages, at der i tabel A er valgt en uheldig metode, bevirker dette
ikke, at den anfagtede beslutning bliver ulovlig, idet den anden metode, der er
anvendt i tabel B, giver det resultat, at kapitalindskuddet ikke kan sidestilles med
stotte. Ogsd ved brug af andre metoder bekraftes det, at der var god grund til at
vedtage den anfagtede beslutning, idet disse andre metoder ligeledes viser, at kapi-
talindskuddet ikke er en stotte. ENI og EniChem har forelagt Retten beregninger,
der bygger pd den metode med tilbagediskontering af cash-flow, der er anvend i
tabel B, men ud fra lidt andre forudsatninger end dem, der ligger til grund for
tabellen. Disse beregninger viser, at det tredje indskud giver et betydeligt afkast.
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— Retsmadet den 17. marts 1998

Kommissionen har i retsmeadet den 17. marts 1998 meddelt Retten, at der er mulig-
hed for, at det dokument, der var vedlagt Kommissionens skrivelse af 16. oktober
1997, og som blev betegnet som den originalversion af tabel QI/3, der foreld pé
tidspunktet for den anfzgtede beslutnings vedtagelse, maske alligevel ikke var ori-
ginalversionen. Men dette gor ikke den 12%-sats, som Kommissionen har anvendt
i sine beregninger, mindre rimelig.

Hvad angir realiteten har Kommissionen bl.a. fremhzvet, at den henvisning til den
fremtidige cash-flow, som findes i nr. 4 1 den anfzgtede beslutning, skal leses pd
baggrund af punkt 35 i meddelelsen om offentlige virksomheder, hvori det er
anfert, at den forventede fremtidige cash-flow kan omfatte »investors indtzgter 1
form af udbyttebetalinger og/eller kapitalgevinster«. Da den alternative lasning,
nemlig en likvidation af EniChem, ville have medfert tab af de eksisterende aktiver
som folge af likvidationsomkostningerne, svarer de pigzldende 1 950 mia. ITL til
»kapitalgevinster« i meddelelsens forstand. Endvidere indebazrer princippet om
den private investor, der opererer under normale markedsvilkés, at de 1 950 mia.
ITL skal medregnes, idet kapitalindskuddet gor det muligt at bevare denne vardi
for fremtiden, mens en likvidation ville medfere tab af denne verdi. Selv om lige
netop denne del af beregningen ikke er udtrykkeligt medtaget i den anfzgtede
beslutning, er det efter fast retspraksis ikke nedvendigt at redegere for samtlige
detaljer i den valgte begrundelse.

Selv om heller ikke restvaerdien udtrykkeligt er nzvnt i den anfegtede beslutning,
er det gengs praksis at medtage denne vardi i en analyse som den, der er tale om
i den foreliggende sag, hvilket da ogsd fremgdr af de forskellige varker, som par-
terne har citeret. Da der findes mindst fire metoder til beregning af restvardien,
har Kommissionen ikke begiet en ibenbar skensfejl ved at anvende en af disse
metoder, selv om sagsegeren har foresldet en anden metode.
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Kommissionen har tilfgjet, at det i nr. 4 i den anfzgtede beslutning er anfert, at det
drlige overskud fra 1998 forventes at ni et niveau, der ligger over det minimum,
som er acceptabelt for en privat investor. Denne ene sztning er tilstrakkelig til at
gore den anfegtede beslutning berettiget, jf. ENI-Lancrossi-dommen. Andre for-
hold, der skal tages hensyn til, er ENI’s langsigtede strategi, den fremtidige priva-
tisering af selskabet og synergivirkningerne inden for koncernen. I gvrigt kan der
tages hensyn til begivenheder opstict efter vedtagelsen af den anfegtede beslut-
ning, om ikke andet for at vise, at Kommissionen ikke har begiet en ibenbar
skensfejl (Domstolens dom af 10.7.1986, sag 234/84, Belgien mod Kommissionen,
Sml. s. 2263, pramis 12, herefter »Mecura-dommens, og af 24.10.1996, forenede
sager C-329/93, C-62/95 og C-63/95, Tyskland m.fl. mod Kommissionen, Sml. I,
s. 5151, praemis 34, herefter »Bremer Vulkan-dommenc).

Endelig har Kommissionen opfordret Retten til med henblik pi den dom, der skal
afsiges i den foreliggende sag, at stotte sig pd tabel A og ikke pa tabel QI/1. Kom-
missionen har havdet, at den beregning, der blev foretaget i forbindelse med udar-
bejdelsen af den anfagtede beslutning, er den, der findes i tabel A, som omfatter
den cksisterende egenkapital og restvardien, og ikke den, der fremgir af linje 5 i

tabellen QI/1.

Rettens bemerkninger

Kommissionen har i nr. 4 1 den anfxgtede beslutning fastsliet, at det tredje indskud
pd 3 000 mia. ITL ikke er en statsstotte i traktatens artikel 92, stk. 1’s forstand, idet
indskuddet kunne veere foretaget af en privat investor under normale markedseko-
nomiske vilkir.

Det fremgar af Domstolens praksis, at princippet, hvorefter et kapitalindskud ikke
kan betragtes som stotte i traktatens artikel 92, stk. 1’s forstand, sifremt en privat
investor, der virker under normale markedsekonomiske vilkir, under tilsvarende
omstendigheder ville have foretaget indskuddet, er ct relevant kriterium, som bl.a.
skal sikre, at et kapitalindskud ikke betragtes som stette alene med den begrun-
delse, at indskuddet er foretaget af de offentlige myndigheder (Mcura-dommen,
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a.st., premis 9-18, og Boussac-dommen, a.st., premis 38 og 39; Domstolens dom
af 21.3.1990, sag C-142/87, Belgien mod Kommissionen, herefter »Tubemeuse-
dommens, Sml. 1, s. 959, premis 23-29; Alfa Romeo-dommen, a.st., premis 17-24,
ENI-Lanerossi-dommen, a.st., premis 16-24, Hytasa-dommen, a.st., pramis
20-26, og Bremer Vulkan-dommen, a.st., premis 23-26).

Det kan udledes af Kommissionens konklusion med hensyn til det tredje indskud,
at den kontrolordning for statsstette, der er fastsat i traktatens artikel 92, 93 og 94,
ikke finder anvendelse pd dette indskud, hvilket har bevirket, at der ikke er fore-
taget nogen undersegelse af indskuddets forenelighed med fellesmarkedet i hen-
hold til traktatens artikel 92, stk.2 og 3. Kun de to ferste kapitalindskud, som
omfatter 1794 mia. ITL af det samlede belgb for alle tre indskud p3 4 794 mia.
ITL, er blevet undersegt med henblik pa deres forenelighed med fellesmarkedet.

Under de foreliggende omstzndigheder finder Retten det hensigtsmassigt forst at
gennemga sagsogerens tredje anbringende om tilsideszttelse af traktatens arti-
kel 93, stk. 2, for s3 vidt den 1 denne bestemmelse fastsatte procedure ikke er blevet
indledt med hensyn til det tredje kapitalindskud.

Anbringendet om tilsideszttelse af traktatens artikel 93, stk. 2, for si vidt den i
denne bestemmelse fastsatte procedure ikke er blevet indledt med hensyn til det
tredje kapitalindskud

Efter Domstolens praksis er proceduren i henhold til traktatens artikel 93, stk. 2,
uundverlig, nir Kommissionen steder pi alvorlige vanskeligheder ved undersagel-
sen af, om en péitenkt stotte er forenelig med fellesmarkedet. Kommissionen kan
derfor kun begranse sig til den indledende fase i medfer af traktatens artikel 93,
stk. 3, i forbindelse med en godkendelse af en pitenkt stette, sifremt Kommissio-
nen efter en forste undersogelse kan ni til den opfattelse, at den pitznkte foran-
staltning er forenelig med traktaten. Hvis Kommissionen pi grundlag af denne
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forste undersegelse imidlertid nér til den modsatte opfattelse, cller ikke har kunnet
overvinde alle vanskelighederne ved bedemmelsen af, om foranstaltningen er for-
enelig med fzllesmarkedet, skal den indhente alle de nedvendige udtalelser og ind-
lede proceduren efter artikel 93, stk. 2 (jf. bl.a. Domstolens ovennzvnte dom af
20.3.1984, Tyskland mod Kommissionen, a.st., premis 13, Cook-dommen, a.st.,
premis 29, Matra-dommen, a.st., premis 33, og dommen i sagen Kommissionen
mod Sytraval og Brink’s France, a.st., przmis 39).

Princippet om, at de parter, der har krav pd de i traktatens artikel 93, stk. 2, fast-
satte proceduremassige garantier, kun kan gennemtvinge, at de respekteres, hvis de
har adgang til at indbringe en beslutning om ikke at indlede denne procedure for
Fallesskabets retsinstanser, finder ogsd anvendelse i tilfzelde, hvor Kommissionen
er af den opfattelse, at der overhovedet ikke foreligger nogen stotte (dommen i
sagen Kommissionen mod Sytraval og Brink’s France, a.st., pramis 47).

Retten finder, at det fremgér af denne retspraksis, szrligt af dommen 1 sagen Kom-
missionen mod Sytraval og Brink’s France, at Kommissionen kan vere forpligtet
til at indlede proceduren 1 henhold til traktatens artikel 93, stk. 2, sifremt Kommis-
sionen efter en ferste undersegelse ikke har kunnet overvinde alle vanskelighe-
derne ved bedemmelsen af, om den pigzldende foranstaltning er en stotte i hen-
hold til traktatens artikel 92, stk. 1, 1 hvert fald nir Kommissionen ved denne forste
undersegelse ikke kan né til den opfattelse, at den pigzldende foranstaltning, hvis
det antages, at den udger cn stette, under alle omstendigheder er forenelig med
feellesmarkedet.

Situationen 1 den foreliggende sag er den, at én offentlig virksomhed (ENI) i en
periode pa to &r har foretaget tre kapitalindskud p& henholdsvis 1 000 mia. ITL,
794 mia. ITL og 3 000 mia. ITL i et af sinc dattersclskaber (EniChem). Ifslge den
anfagrede beslutning ma de to ferste indskud anses for statte, mens det tredje ind-
skud betegnes som en investering, som en privat investor kunne have foretaget.
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Det stir fast, at Kommissionens konklusion, at en privat investor ville have fore-
taget det tredje indskud, i det vasentlige bygger pa folgende konstatering i nr. 4 1
den anfegtede beslutning:

»Udregnet pd basis af de sidste indskud pd 3 000 mia. lire og betragtet over en
tilstrekkelig lang periode, siledes at der tages hejde for investeringens normale
lobetid, vil den nuverende nettovardi af det forventede fremtidige cash-flow lige
netop opveje denne investering pi 3 000 mia. lire.«

Det skal undersoges, om de vurderinger, Kommissionen foretog i denne sag, frem-
bed vanskeligheder af en sidan karakter, at de kunne begrunde iverksettelsen af
proceduren i henhold til traktatens artikel 93, stk. 2 (Matra-dommen, a.st., praemis
34). Som en af de alvorlige vanskeligheder, Kommissionen er stedt pa, har sagse-
geren for det farste nevnt spergsmilet om, hvorvidt det forventede afkast af det
tredje kapitalindskud skulle analyseres uathengigt af det forventede afkast af de to
forste kapitalindskud, og for det andet sporgsmailet, om nutidsveerdien af den for-
ventede fremtidige cash-flow er tilstrekkelig til, at en privat investor ville have
foretaget indskuddet.

For s4 vidt angér det forste punkt er det rigtigt, at den omstzndighed, at en offent-
lig virksomhed allerede har foretaget kapitalindskud, der betegnes som »stattes, i
sit datterselskab, ikke i sig selv udelukker muligheden af, at et senere kapitalind-
skud kan betragtes som en investering, der opfylder kriteriet med den private inve-
stor, der virker under markedsekonomiske vilkar. Retten finder dog, at det i en sag
som den foreliggende, som vedrerer tre kapitalindskud foretaget af samme investor
i en todrig periode, og hvoraf de to forste ikke har givet noget afkast, tilkommer
Kommissionen at undersege, om det er rimeligt at udskille det tredje indskud fra
de to farste og betragte det som en selvstzndig investering, som opfylder kriteriet
med den private investor.
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Retten finder, at der blandt de elementer, der har relevans for bedemmelsen af, om
det er rimeligt at udskille det tredje kapitalindskud fra de to forste og betragte det
som en selvstzndig investering, der opfylder kriteriet med den private investor,
kan nzvnes bl.a. den tidsmassige rzkkefslge af kapitalindskuddene, disses formal
samt datterselskabets situation pd det tidspunkt, hvor beslutningerne om de
enkelte indskud blev truffet.

Det fremgar af oplysningerne 1 sagen, at kronologien i de tre kapitalindskud er

felgende:

a) Det forste indskud p& 1 000 mia. ITL blev foretaget den 1. oktober 1992.

b) Det andet indskud pi 794 mia. ITL blev godkendt af ENI pi et made den 2.
december 1993 (se skrivelse af 23.12.1993 fra ENI til den italienske regering,
bilag 21 til interventionsindlegget fra ENI og EniChem) og gennemfort i
december 1993.

c) Pa det samme mede den 2. december 1993 gennemgik END’s bestyrelse et
udkast til omstruktureringsplan for EniChem, som allerede var blevet fastlagt i
hovedtrzk den 20. oktober 1993. Ifelge planen skulle der bl.a. ske en »genopret-
telse af balancen i den finansielle struktur« gennem »interventioner [...] fra
aktionzrens side« (se skrivelse af 23.12.1993 fra ENI til den italienske regering,
bilag 21 i interventionsindlzgget fra ENI og EniChem). Folgende blev bemar-
ket deri: »Detailplanlegningen cr ved at vare afsluttet, og planen vil kunne fore-
lzgges Kommissionen 1 begyndelsen af 1994«

d) Omstruktureringsplanen for 1994-1997 blev godkendt af ENI’s bestyrelse den
27. januar 1994. Det hedder i planens punkt 2.2:

»Aktionzrernes indskud pa kapitalkontoen vurderes til 3 000 mia. ITL, hvilket
er tilstrekkeligt til at bringe EniChem’s kapital nzsten helt op pi det niveau,
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der var fastsat pa tidspunktet for selskabets stiftelse (4 250 mia. ITL), og som er
blevet nedsat som felge af ikke dekkede tab. Kapitalforhgjelsen forventes gen-
nemfert 1 juni 1994.«

e) lolge den italienske regering blev Kommissionen underrettet om regeringens
planer om det tredje kapitalindskud i februar 1994 i forbindelse med indgielsen
af Andreatta-Van Miert-aftalen om omstrukturering af visse italienske virksom-

heder.

f) Omstruktureringsplanen blev forelagt Kommissionens GD IV pid et mede den
15. april 1994, og planen blev formelt anmeldt ved skrivelse af 18. maj 1994 fra
den italienske regering.

g) Ved skrivelse af 6. juni 1994 bekraftede den italienske regering over for Kom-
missionen, at omstruktureringsplanen for EniChem ikke alene vedrerte de to
kapitalindskud, der var genstand for den undersogelse, som Kommissionen
havde indledt ved skrivelse af 16. marts 1994, men ogsi det tredje kapitalind-
skud. Den italienske regering gjorde ligeledes opmarksom p4, at dens bemzark-
ninger af 18. maj 1994 vedrerte samtlige transaktioner vedrerende EniChem’s

kapital, herunder det tredje kapitalindskud.

h) Ifelge ENI blev det tredje indskud formelt godkendt pd EniChem’s generalfor-
samling den 29. juni 1994, og belabet blev indbetalt i lobet af de tre méaneder,
der fulgte efter den anfagtede beslutning af 27. juli 1994.

Hvad angir formilet med de tre kapitalindskud fremgir det af den anfegtede
beslutning, at de to ferste tog sigte pa at dekke tabene i forbindelse med de i
beslutningen omhandlede omstruktureringsforanstaltninger, bla. lukningen af
anlag eller hele fabrikker. Ifolge ENI og Enichem havde de to forste indskud lige-
ledes til formal at bringe EniChem’s kapital op pa det niveau, der oprindeligt var
fastsat i aftalen mellem Ente Nazionale Idrocarburi og Montedison SpA i 1989
(premis 120 ovenfor). Det fremgir af omstruktureringsplanen, at det tredje
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indskud ogsa havde til formil at bringe EniChem’s kapital, der var nedsat p4 grund
af tab, tilbage pd det niveau, der var fastsat i stiftelsesoverenskomsten, samt at
finansiere omstruktureringsforanstaltningerne [pramis 172, litra d), ovenfor].

Ifelge indlaeggene fra Kommissionen og den italienske regering var hvert af de tre
indskud et led i en storstilet omstrukturering af de offentlige virksomheder i Ita-
lien, som havde varet genstand for dreftelser med Kommissionen i forbindelse
med ovennazvnte EFIM-sag, der resulterede i Andreatta-Van Miert-aftalen. Den
italienske regerings omstrukturerings- og privatiseringsplaner for EniChem blev
forelagt ved to dokumenter offentliggjort af de italienske myndigheder i november
1992 og april 1993. I denne forbindelse har Kommissionen bl.a. forklaret for Ret-
ten, at de omstruktureringsforanstaltninger, der blev finansicret ved de to ferste
indskud, fulgte en konsckvent retning, som blev nermere beskrevet i den omstruk-
tureringsplan, der blev forclagt Kommissionen i 1994, og hvoraf det fremgik,
hvilke omstruktureringsforanstaltninger der endnu var nedvendige for at reducere
EniChem’s aktiviteter eller give dem en ny retning. Det tredje kapitalindskud var
netop fastsat som led i denne omstruktureringsplan.

Kommissionens vurdering bekraftes af skrivelsen af 6. juni 1994 fra den italienske
regering, ifelge hvilken omstruktureringsplanen for EniChem samt den italicnske
regerings bemarkninger af 18. maj 1994 angik ikke blot de to farste, men tillige det
tredje kapitalindskud.

Hvad endclig angir Enichem’s situation pa tidspunktet for de tre kapitalindskud
fremgar det af sclskabets drsberetninger, at dets samlede tab beleb sig til 1 542 mia.
ITL for det 4r, der sluttede den 31. december 1992, og 2 677 mia. ITL for det ar,
der sluttede den 31. december 1993. Ifelge ENI’s mest optimistiske prognoser
beleb de forventede samlede tab for de fire ar fra 1994 til 1997 sig endvidere til
2 452 mia. ITL, sclv cfter det tredje indskud pd 3 000 mia. ITL og de omstruktu-
reringsforanstaltninger, der ledsagede dette indskud (se »Analisi di sensitivita (Ipo-
tesi migliorative di scenario)« udarbejdet den 13.4.1994). Heraf folger, at
EniChem’s faktiske og forventede tab for de scks ar fra 1992 til 1997 beleb sig til
6 671 mia. ITL, sclv cfter de tre kapitalindskud pa i alt 4 794 mia. I'TL.
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Ifolge Kommissionens skriftlige indlzeg havde EniChem efter de to forste indskud
ikke andet valg end konkurs. Kommissionen har pipeget, at »EniChem’s aktionar
ENI p3 tidspunktet for indskuddet pa 3 000 mia. ITL kun havde to valgmulighe-
der: enten at genoprette kapitalen og omstrukturere eller lade std til, hvorved Eni-
Chem automatisk ville gi konkurs« (svarskrift, punkt A. 1.14), og at »de tab, der
dengang var szdvanlige for selskabet, i lobet af et eller to &r ville have opslugt
selskabets egenkapital, hvis ikke det tredje indskud og den efterfelgende omstruk-
turering var blevet foretaget, hvilket ville have krazvet nye kapitalindskud eller
likvidation af selskabet« (duplik, punkt D.15).

Det fremgar af det ovenfor anferte, at:

— ENTD’s bestyrelse traf beslutning om hvert af de tre indskud i lebet af en for-
holdsvis kort periode fra oktober 1992 til juli 1994. Det skal iser fremhaves, at
ENDs bestyrelses beslutning om at gennemfere det andet kapitalindskud i
december 1993 og beslutningen af 27. januar 1994 om at godkende det tredje
indskud som led i godkendelsen af omstruktureringsplanen tidsmessigt la
meget tzt pi hinanden.

— Hvert af de tre indskud var led i et lebende program, der tog sigte pi en
omstrukturering af EniChem, bl.a. lukning af anleg eller nyorientering af visse
aktiviteter, og genoprettelse af kapitalen, som tabene havde udhulet. Som Kom-
missionen har anfert for Retten, var det tredje indskud blot en logisk forlen-
gelse af de foranstaltninger, som allerede var blevet finansieret ved de to forste
indskud, ligesom den omstruktureringsplan, der blev godkendt den 27. januar
1994, blot var en sidste afpudsning af de omstruktureringsforanstaltninger, der
endnu manglede at blive gennemfert som led i et program fra 1992. Ifelge skri-
velsen af 6. juni 1994 fra END’s aktioner, den italienske regering, vedrerte
omstruktureringsplanen samt regeringens bemarkninger af 18. maj 1994 endvi-
dere sivel de to forste som det tredje kapitalindskud.

— Efter de to forste indskud led EniChem endnu store tab. Holge Kommissionen
var selskabet end ikke i stand til at overleve pi markedet alene pd grundlag af
de to ferste kapitalindskud, og en likvidation var uundgéelig uden det tredje
indskud (prazmis 177 ovenfor).
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Retten udleder heraf, at der p4 det pagzldende tidspunkt var meget, der tydede p3,
at de tre kapitalindskud, selv om de fandt sted pA forskellige tidspunkter i lgbet af
en forholdsvis kort periode mellem oktober 1992 og oktober 1994, miske i virke-
ligheden matte betragtes som en rzkke indbyrdes forbundne kapitalindskud fore-
taget som led 1 en lobende omstrukturering, der var begyndt i 1992, med det fzlles
formal at finansiere de nedvendige omstruktureringsforanstaltninger og genoprette
EniChem’s kapital, der var blevet udhulet pa grund af tabene. I betragtning af det
ovenfor anferte burde man méske ogsa have gjort sig tanker om, hvorvidt det ude-
lukkende var i kraft af denne rzkke kapitalindskud betragtet som et hele, at
omstruktureringsplanen havde en chance for at reetablere EniChem.

Under de sarlige omstzndigheder, der ger sig geldende i den forcliggende sag,
finder Retten, at Kommissionen burde have haft sine tvivl om, hvorvidt det tredje
kapitalindskud var tilstrekkeligt adskilt fra de to ferste til at kunne behandles uaf-
hangigt heraf. Kommissionen var siledes ikke 1 stand til at vurdere, om ENI’s
beslutning om dette tredje kapitalindskud kunne betragtes som en beslutning, som
kunne vere truffet af en privat investor under markedsskonomiske vilkér.

Hvad dernast angir spergsmélet om, hvorvidt nutidsverdien af den fremtidige
cash-flow — hvis det antages, at det tredje indskud kunne bedemmes uafhengigt
af de to ferste — var stor nok til, at en privat investor ville have foretaget indskud-
det, bemarker Retten forst og fremmest, at Kommissionen i et bilag til sine
bemarkninger af 30. juni 1997 har fremlagt en beregning af nutidsvardien af
EniChem’s fremtidige cash-flow. Beregningen fremgir af tabel QI/1, der er dateret
den 1. juli 1994. Nutidsvaerdien af EniChem’s akkumulerede overskud (eller tab)
for perioden fra august 1994 til ir 2000, som cr opnict med en tilbagediskonte-
ringssats pd 12%, er angivet i linje 4 i tabel QI/1 til minus 34 mia. ITL. Ifelge
Kommissionens bemzrkninger fremgdr den nuverende nettovardi af EniChem’s
forventede fremtidige cash-flow af linje 5 i tabellen (»Cumulated equity value«):
2966 mia. ITL. Denne fortolkning af tabel QI/1 er under retsmadet den 23. sep-
tember 1997 blevet bekraftet af Spagnolli, som har udarbejdet tabellen.
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Kommissionen har 1 sin skrivelse af 26. september 1997, hvori den meddelte Ret-
ten, at tabel QI/1, selv om den var dateret den 1. juli 1994, ikke var blevet udar-
bejdet for den anfzgtede beslutning, men reprzr:senterede Spagnolli’s rekonstruk-
tion af de beregninger, han havde foretaget pa dette tidspunkt, oplyst, at tabel QI/1
gengiver den type beregninger, der faktisk udgjorde grundlaget for den anfegtede
beslutning. Kommissionen har i sin skrivelse af 16. oktober 1997 til Retten havdet
bl.a., at den »fuldt ud fastholder sin pistand om, at de metoder, der er beskrevet
for Retten, og som er anvendt for at beregne afkastet pa kapitalindskuddet og den
nuvaerende nettovaerdi af den forventede fremtidige cash-flow, er de samme som
dem, der er benyttet ved udarbejdelsen af Kommissionens beslutning, og at disse
metoder har fort til de resultater, der er anfert i beslutningen og forklaret for Ret-
ten, herunder de resultater, der fremgér af tabel QI/1, hvoraf originalen ikke leen-
gere findes 1 akterne. Dette kan bekraftes af Spagnolli og Feltkamp, som begge var
til stede under retsmedet den 23. september 1997«.

I besvarelse af endnu et sporgsmal af 13. oktober 1997 fra Retten har Kommissio-
nen i en skrivelse af 11. novemher 1997 fremlagt nye beregninger over den nuva-
rende nettoverdi af EniChem’s forventede fremtidige cash-flow. Disse beregninger
findes bl.a. i tabel A, som p3 fire vesentlige punkter afviger fra tabel QI/1.

For det forste er nutidsvaerdien af EniChem’s akkumulerede overskud (eller tab)
for perioden 1994-2005 angivet i linje 4 i tabel A til minus 3 034 mia. ITL og ikke
til minus 34 mia. ITL, der er angivet i linje 4 i tabel QI/1.

For det andet er dette tab pd 3 034 mia. ITL i tabel A delvis opvejet af en beregnet
restveerdi for EniChem i dr 2005 pd 1531 mia. ITL (se den nye kolonne »Rest-
vardi«). Denne beregning findes ikke i tabel QI/1.
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For det tredje er EniChem’s akkumulerede tab p4 minus 3 034 mia. ITL for perio-
den frem til ar 2005 ligeledes delvis opvejet af, at vardien af EniChem’s egenkapi-
tal 1 juli 1994 er medregnet. Det fremgdr nemlig af den nye linje 6 i tabel A
(»Existing equity at 31/7/94«), at denne egenkapital pd 1 950 mia. ITL er medreg-
net for at udligne EniChem’s tab for drene 1994-1996, som fremgir af linje 3 i tabel
QI/1 og af tabel A, og som beleber sig til 1 514 mia. ITL. Denne beregning findes
ikke i tabel QI/1, hvor denne cgenkapital ikke er tillagt nogen vardi (se note 5 til

tabel QI/1).

For det fjerde indgér den beregning af cgenkapitalens akkumulerede verdi, der fin-
des i 5. linje i tabel QI/1, og som ifelge Kommissionens indlzg af 30. juni 1997
reprasenterer den nuvarende nettovaerdi af EniChem’s forventede fremtidige
cash-flow, hvortil der henvises i nr. 4 i den anfagtede beslutning, ikke i de bereg-
ninger, der findes i tabel A.

Det fremgir endvidere af Kommissionens skrivelse af 11. november 1997 og af
Kommissionens ecrkleringer 1 retsmedet den 17. marts 1998, at den har ansct
beregningerne i tabel QI/1 for fejlagtige og har opgivet at bruge dem, selv om det
cfter dens redegerclser i bemarkningerne af 30. juni 1997, under retsmedet den 23.
september 1997 og i skrivelserne af 26. september og 16. oktober 1997 netop er
disse beregninger, den pd daverende tidspunkt henholdt sig til for at stette sin
konklusion i den anfagtede beslutning med hensyn til, hvorledes en privat inve-
stors ville have forholdt sig.

Hvad angdr Kommissionens pistand i indlegget af 11. november 1997 om, at det
ikle er beregningerne i tabel QI/1, men i tabel A, der har dannet grundlag for den
anfegtede beslutning, kan Retten ikke i Kommissionens skriftlige indlzg finde
noget spor af den fremgangsmade, der er benyttet i tabel A. Retten bemarker bl.a.,
at ifelge tabel A afhanger investeringens rentabilitet bl.a. af, at man for at opveje
EniChem’s tab i perioden 1994-1996 medregner de 1 950 mia. ITL, som ifelge
tabel A reprasenterer den davaerende veerdi af EniChem’s egenkapital. Men i strid
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med den metode, der er anvendt i tabel A, har Kommissionen i punkt 17, 18 og 19
1 sit svarskrift anfert, at det forekommer rimeligt ved beregningen at g ud fra, at
»verdien af END’s investering 1 EniChem i juni 1994 allerede var nul«. Tabel QI/1
bygger ogsé pd denne forudsztning, jf. note 5 til tabellen. Den i tabel A anvendte
metode er heller ikke blevet nzvnt af Kommissionen i bemarkningerne af 30. juni
1997 eller af den tjenestemand, der har ansvaret for de pagzldende beregninger, i
retsmedet den 23. september 1997.

Det bemzrkes ligeledes, at tabel A ifelge Kommissionen alene bygger pa de pigel-
dende tjenestemands »hukommelse« (Spagnolli, Feltkamp og Owen). Men tabel A
stemmer ikke overens med Spagnolli’s forklaringer for Retten i retsmedet den 23.
september 1997. I avrigt havde Kommissionen allerede i sin skrivelse af 16. okto-
ber 1997 anfert, at hverken Feltkamp eller Owen kunne huske det nejagtige ind-
hold af de tabeller, der blev benyttet ved udarbejdelsen af den anfzgtede beslut-
ning. Hertil kommer, at Kommissionen i punkt 8 sine bemerkninger af 11.
november 1997 har bekraftet, at ingen kunne huske, nejagtig hvorledes EniChem’s
restvardi var blevet beregnet.

Det fremgir af ovenstdende, at Kommissionen ikke har formdet at godtgere, at
beregningerne i tabel A faktisk var foretaget med henblik pd vedtagelsen af den
anfegtede beslutning for at begrunde Kommissionens konklusion, ifelge hvilken
den nuverende nettovardi af den forventede fremtidige cash-flow var tilstreekkelig
til, at en privat investor under markedsekonomiske vilkdr kunne have foretaget det
tredje kapitalindskud. Det stir endvidere fast, at Kommissionen ikke lengere
paberdber sig oplysningerne i tabel QI/1, og at hverken beregningerne i tabel B
eller de beregninger, som ENI og EniChem har pdberabt sig under retsforhandlin-
gerne, er blevet anvendt ved vedtagelsen af den anfegtede beslutning.

Retten er siledes ude af stand til at afgere, hvilke beregninger Kommissionen har
foretaget pd det pagzldende tidspunkt til stette for sin konklusion om, at en privat
investor kunne have foretaget det tredje kapitalindskud.
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Under disse omstzndigheder finder Retten, at det forhold, at Kommissionen under
sagen har fremlagt selvmodsigende beregninger og ikke har veret i1 stand til at
fremlaegge de beregninger, den foretog pa det relevante tidspunkt og p grundlag af
hvilke Kommissionen under den forelsbige undersogelse af det tredje kapitalind-
skud konkluderede, at »den nuvzrende nettovardi af det forventede fremtidige
cash-flow lige netop [vil] opveje denne investering pd 3 000 mia. lire«, og at der
derfor var tale om ct kapitalindskud, der »kunne vare foretaget af en privat inve-
stor under normale markedsekonomiske vilkdr«, bekrafter, at det 1 den forelig-
gende sag er yderst vanskeligt at afgere, om ikke dette kapitalindskud i lighed med
de to ferste udger en statsstotte i henhold til traktatens artikel 92, stk. 1

Denne konklusion er ikke blevet svakket af ENI’s og EniChem’s argument om, at
den anfzgtede beslutnings konstatering af, at det tredje kapitalindskud pi 3 000
mia. ITL kunne vare forctaget af en privat investor under normale markedseko-
nomiske forhold, i henhold til Domstolens praksis (ENI-Lanerossi-dommen, a.st.,
pramis 21) kan begrundes ikke blot med indskuddets rentabilitet, men tillige med
de szrlige overvejelser, som et moderselskab, der investerer i et af sine dattersel-
skaber, anlegger. I denne forbindelse er det nemlig tilstraekkelige at konstatere, at
Kommissionen, som den selv har erkendt (jf. preemis 107 ovenfor), ikke er giet ud
fra sidanne overvejelser, da den 1 sin beslutning konkluderede, at det tredje ind-
skud ikke indcholdt noget stotteclement, da den ikke narede tvivl om indskuddets
rentabilitet.

Dect samme gzlder Kommissionens argument i retsmedet den 17. marts 1998,
hvorefter en privat investor ville have foretaget det tredje indskud alene pi grund-
lag af nr. 4, stk. 3, andet punktum, hvori det hedder: »Fra 1998 forventes det, at
overskuddet vil nd et niveau, der ligger over det minimum, som er acceptabelt for
en privat aktionar.« Det skal nemlig pd ny pépeges, at denne konstatering har
sekundar betydning i den anfzgtede beslutning i forhold til den beregning, der
henvises til i nr. 4, stk. 3, tredje punktum. Endvidere tager dette argument ikke
hensyn til EniChem’s tab for drene 1994-1997, som beleber sig til over 2 400 mia.
ITL (jf. premis 176 ovenfor).

For s vidt angdr Den Italienske Republiks, ENI’s og EniChem’s argument om, at
de tre indskud i hvert fald ikke er foretaget af staten cller ved hjelp af statsmidler
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i traktatens artikel 92, stk. 1’s forstand, bemarkes alene, at Kommissionen ikke har
fremfart dette argument i den anfegtede beslutning. Argumentet kan derfor ikke
paberibes i forbindelse med Rettens legalitetskontrol.

Det fremgar af det ovenfor anfarte, at Kommissionen efter en ferste undersogelse
i henhold til traktatens artikel 93, stk. 3, ikke har varet i stand til at overvinde alle
vanskeligheder i forbindelse med spergsmalet om, hvorvidt det tredje indskud
udger en stotte 1 henhold til traktatens artikel 92, stk. 1.

Retten skal i evrigt bemzrke, at proceduren i henhold til traktatens artikel 93,
stk. 2, allerede var 1 gang for sd vidt angar de to ferste indskud, som blev anset for
at vare statsstotte. Den alvorlige tvivl, Kommissionen burde have nzret med hen-
syn til det tredje indskud, drejer sig netop om, hvorvidt Kommissionen burde have
vurderet dette indskud sammen med de to ferste for at afgere, om der var tale om
en statsstotte eller en investering, som opfylder kriteriet med en privat investor, der
opererer under markedsekonomiske vilkdr. Endvidere var det tredje indskud
(3000 mia. ITL) meget sterre end det samlede beleb for de to ferste indskud
(1 794 mia. ITL), som allerede var genstand for en undersogelse.

Det stir fast, at Kommissionen i den foreliggende sag aldrig har undersegt, om det
tredje indskud var foreneligt med fellesmarkedet.

I betragtning af disse serlige omstzndigheder folger det af ovenstdende, at Kom-
missionen ved at afslutte sin ferste undersogelse i henhold til traktatens artikel 93,
stk. 3, af det tredje indskud uden at have overvundet vanskelighederne med at
afgere, om dette indskud var en statte, og uden at undersege, om indskuddet var
foreneligt med fzllesmarkedet, har tilsidesat sagsegerens rettigheder som interesse-
ret part i traktatens artikel 93, stk. 2’s forstand.

Den anfegtede beslutning skal derfor annulleres med denne begrundelse, uden at
det er nedvendigt at tage stilling til sagsegerens evrige anbringender og argumen-
ter.
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Sagens omkostninger

Ifolge procesreglementets artikel 87, stk. 2, palzgges det den tabende part at betale
sagens omkostninger, hvis der er nedlagt pastand herom. Ifelge procesreglementets
artikel 87, stk.3, kan Retten fordele sagens omkostninger, hvis hver af parterne
henholdsvis taber eller vinder pd ét eller flere punkter. I den foreliggende sag har
Kommissionen ikke fiet medhold i sin pistand vedrerende det tredje indskud,
mens sagsegeren ikke har fiet medhold i sine pastande vedrgrende de to forste
indskud. Under dissc omstzndigheder tilpligtes Kommissionen til ud over sine
egne omkostninger at betale to tredjedele af sagsegerens omkostninger.

Ifelge procesreglementets artikel 87, stk. 4, barer Det Forenede Kongerige, Den
Italienske Republik, ENI og EniChem deres egne omkostninger.

Pi grundlag af disse premisser

udtaler og bestemmer

RETTEN (Anden Udvidede Afdeling)

1) Kommissionens beslutning af 27. juli 1994 angdende den stette, som Italien
har besluttet at yde til EniChem SpA, annulleres, for si vidt som den afslut-
ter den i traktatens artikel 93, stk. 3, omhandlede undersegelse med hensyn
til det kapitalindskud pa 3 000 mia. ITL, der er nzvnt i beslutningen.
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2) I ovrigt afvises sagen.

3) Kommissionen bzrer sine egne omkostninger samt to tredjedele af sagsoge-
rens omkostninger. Sagsogeren barer en tredjedel af sine egne omkostnin-
ger.

4) Det Forenede Kongerige, Den Italienske Republik, ENI SpA og EniChem
SpA bzrer deres egne omkostninger.

Kalogeropoulos Briét Garcfa-Valdecasas

Bellamy Potocki

Afsagt i offentligt retsmede 1 Luxembourg den 15. september 1998.

H. Jung A. Kalogeropoulos

Justitssekretzer Afdelingsformand
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