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ΑΠΟΦΑΣΗ ΤΗΣ ΕΠΙΤΡΟΠΗΣ  

της 23.02.2011 

 

ΣΧΕΤΙΚΑ ΜΕ ΤΗΝ ΚΡΑΤΙΚΗ ΕΝΙΣΧΥΣΗ 

αριθ. C 48/2008 (πρώην NΝ 61/2008) 

που εφάρµοσε η Ελλάδα 

υπέρ της Ελληνικός Χρυσός ΑΕ. 
 

(Το κείµενο στην ελληνική γλώσσα είναι το µόνο αυθεντικό) 

(κείµενο που παρουσιάζει ενδιαφέρον για τον ΕΟΧ) 

 

H ΕΥΡΩΠΑΪΚΗ ΕΠΙΤΡΟΠΗ,  

Έχοντας υπόψη τη συνθήκη για τη λειτουργία της Ευρωπαϊκής Ένωσης, και ιδίως το 
άρθρο 108 παράγραφος 2 πρώτο εδάφιο, 

Έχοντας υπόψη τη συµφωνία για τον Ευρωπαϊκό Οικονοµικό Χώρο, και ιδίως το άρθρο 
62 παράγραφος 1 στοιχείο α), 

Έχοντας υπόψη την απόφαση της Επιτροπής για την κίνηση της διαδικασίας του άρθρου 
108 παράγραφος 2 της ΣΛΕΕ1 αναφορικά µε την ενίσχυση αριθ. C 48/2008 (πρώην NN 
61/2008)2, 

Αφού κάλεσε τα ενδιαφερόµενα µέρη να υποβάλουν τις παρατηρήσεις τους σύµφωνα µε 
τις ανωτέρω διατάξεις, και έχοντας υπόψη τις παρατηρήσεις τους, 

Εκτιµώντας τα ακόλουθα: 

I ∆ΙΑ∆ΙΚΑΣΙΑ 

(1) Στις 9 Ιουλίου 2007, η Επιτροπή έλαβε καταγγελία µε ισχυρισµούς ότι η Ελλάδα 
είχε χορηγήσει δύο µέτρα κρατικής ενίσχυσης υπέρ της Ελληνικός Χρυσός ΑΕ 
(εφεξής: «Ελληνικός Χρυσός»). Κατόπιν ανταλλαγής πληροφοριών, στις 10 
∆εκεµβρίου 2008 η Επιτροπή κίνησε την επίσηµη διαδικασία έρευνας σχετικά µε 
τα εικαζόµενα µέτρα. 

 

                                                 
1  Από την 1η ∆εκεµβρίου 2009, τα άρθρα 87 και 88 της συνθήκης ΕΚ έγιναν άρθρα 107 και 108, 

αντιστοίχως, της ΣΛΕΕ. Τα δύο ζεύγη διατάξεων είναι κατ’ ουσίαν ταυτόσηµα. Για τους σκοπούς της 
παρούσας απόφασης οι παραποµπές στα άρθρα 107 και 108 της ΣΛΕΕ νοούνται αντιστοίχως ως 
παραποµπές στα άρθρα 87 και 88 της συνθήκης ΕΚ, κατά περίπτωση. 

2  Απόφαση της Επιτροπής Ε(2008)7853 τελικό της 10ης ∆εκεµβρίου 2008 (ΕΕ L 56 της 10.3.2009, σ. 
45). 
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(2) Στις 23 Φεβρουαρίου 2009, η Ελλάδα υπέβαλε τις παρατηρήσεις της επί της 
απόφασης της Επιτροπής για κίνηση της διαδικασίας. 

(3) Η απόφαση κίνησης της διαδικασίας δηµοσιεύθηκε στην Επίσηµη Εφηµερίδα της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης στις 10 Μαρτίου 20093. Παρατηρήσεις υποβλήθηκαν από τα 
ακόλουθα τέσσερα ενδιαφερόµενα µέρη: από την Ελληνικός Χρυσός, τον 
δικαιούχο των εικαζόµενων µέτρων, στις 10 Απριλίου 2009, από την European 
Goldfields Ltd, κύριο µέτοχο της Ελληνικός Χρυσός, στις 10 Απριλίου 2009, από 
τις συνδικαλιστικές οργανώσεις των Μεταλλείων Κασσάνδρας στις 2 Απριλίου 
2009, από το Ελληνικό Παρατηρητήριο Μεταλλευτικών ∆ραστηριοτήτων, µια 
ελληνική εταιρεία µε αντικείµενο την «προστασία του περιβάλλοντος και του 
κοινού από τις αρνητικές επιπτώσεις των µεταλλευτικών δραστηριοτήτων και τη 
διαφύλαξη του εθνικού πλούτου»4, στις 6 Απριλίου 2009. 

(4) Οι παρατηρήσεις διαβιβάστηκαν στην Ελλάδα µε επιστολές της 6ης Μαΐου 2009 
και της 7ης Ιουλίου 2009. Η Ελλάδα απάντησε στις παρατηρήσεις των 
ενδιαφερόµενων µερών µε επιστολές της 3ης Ιουνίου 2009, της 20ής Ιουλίου 2009 
και της 23ης Σεπτεµβρίου 2009. 

(5) Η Επιτροπή ζήτησε περαιτέρω πληροφορίες από τις ελληνικές αρχές στις 19 
Ιουνίου 2009, στις 11 ∆εκεµβρίου 2009 και στις 22 Απριλίου 2010, στις οποίες η 
Ελλάδα και η Ελληνικός Χρυσός απάντησαν µε επιστολές της 23ης Ιουλίου 2009, 
της 29ης Ιουλίου 2009, της 15ης Ιανουαρίου 2010, της 11ης Φεβρουαρίου 2010, 
της 12ης Φεβρουαρίου 2010, της 4ης Μαΐου 2010 και της 27ης Μαΐου 2010. Τον 
Μάιο του 2010 συνεχίστηκε ανεπισήµως µέσω ηλεκτρονικού ταχυδροµείου η 
ανταλλαγή πληροφοριών µεταξύ των υπηρεσιών της Επιτροπής και των ελληνικών 
αρχών. Πραγµατοποιήθηκαν συναντήσεις µεταξύ των υπηρεσιών της Επιτροπής 
και των ελληνικών αρχών στις 11 Φεβρουαρίου 2009 και στις 24 Ιουνίου 2010, 
καθώς και µεταξύ των υπηρεσιών της Επιτροπής και του εικαζόµενου δικαιούχου 
στις 2 Φεβρουαρίου 2009 και στις 26 Ιουνίου 2009. 

II ΛΕΠΤΟΜΕΡΗΣ ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΤΗΣ ΕΝΙΣΧΥΣΗΣ 

II.α. Γενικές πληροφορίες περί µεταλλευτικών δικαιωµάτων και αδειών 

(6) Μεταλλευτικό δικαίωµα είναι το δικαίωµα εισόδου και εγκατάστασης σε 
συγκεκριµένη έκταση για την εκτέλεση εργασιών, µέσω είτε υπόγειων εκσκαφών 
είτε υπέργειων έργων, µε στόχο την εξόρυξη ορυκτών µεταλλευµάτων που 
βρίσκονται ενδεχοµένως στο εσωτερικό της. Μεταβιβάζεται µαζί µε τη 
µεταλλευτική ιδιοκτησία, ως αναπόσπαστο µέρος αυτής.  

(7) Το µεταλλευτικό δικαίωµα διαφέρει από τη µεταλλευτική άδεια, η οποία είναι 
άδεια εκτέλεσης µεταλλευτικών δραστηριοτήτων. Εκχωρείται από τις αρµόδιες 
αρχές κατόπιν αξιολόγησης των υποβληθεισών µελετών σκοπιµότητας και των 
περιβαλλοντικών µελετών. Στην υπό εξέταση υπόθεση, κατά την πώληση του 
2003, οι µεταλλευτικές άδειες εκχωρήθηκαν από το Υπουργείο Ανάπτυξης. 

ΙΙ.β. Ο δικαιούχος 

(8) Η  Ελληνικός Χρυσός είναι µεγάλη ελληνική µεταλλευτική εταιρεία που 
δραστηριοποιείται στον τοµέα της εξόρυξης χρυσού, χαλκού, µολύβδου, αργύρου 
και ψευδαργύρου. Το 2009 πραγµατοποίησε κύκλο εργασιών ύψους 44,7 εκατ. 

                                                 
3  Βλ. υποσηµείωση 2. 
4  Όπως ορίζεται στις παρατηρήσεις που υπέβαλε στην Επιτροπή. 
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ευρώ (µε κέρδη κατόπιν φόρων ύψους 1,7 εκατ. ευρώ) και απασχολούσε περίπου 
350 υπαλλήλους. Κατά την περίοδο χορήγησης των υπό εξέταση µέτρων (βλ. 
παραγράφους 11 και 16-18 κατωτέρω), η Ελληνικός Χρυσός ήταν µεγάλη 
επιχείρηση διότι ήταν συνδεδεµένη µε µεγάλη επιχείρηση. Σύµφωνα µε τη 
σύσταση της Επιτροπής, της 6ης Μαΐου 2003, σχετικά µε τον ορισµό των πολύ 
µικρών, των µικρών και των µεσαίων επιχειρήσεων5: α) Η κατηγορία των πολύ 
µικρών, µικρών και µεσαίων επιχειρήσεων (ΜΜΕ) αποτελείται από επιχειρήσεις 
που απασχολούν λιγότερους από 250 εργαζοµένους και/ή των οποίων ο ετήσιος 
κύκλος εργασιών δεν υπερβαίνει τα 50 εκατοµµύρια ευρώ ή το σύνολο του 
ετήσιου ισολογισµού δεν υπερβαίνει τα 43 εκατοµµύρια ευρώ (Παράρτηµα, τίτλος 
1 άρθρο 2 παράγραφος 1)· β) για να αποκλειστούν από τον ορισµό των ΜΜΕ οι 
όµιλοι επιχειρήσεων των οποίων η οικονοµική ισχύς µπορεί να υπερβαίνει εκείνη 
µιας ΜΜΕ, πρέπει να γίνεται διάκριση µεταξύ των διαφόρων τύπων επιχειρήσεων 
αναλόγως του εάν είναι ανεξάρτητες ή όχι (εισαγωγή, παράγραφος 9)· γ) 
«ανεξάρτητη επιχείρηση» είναι κάθε επιχείρηση που δεν χαρακτηρίζεται ως 
συνδεδεµένη επιχείρηση (Παράρτηµα, τίτλος 1 άρθρο 3 παράγραφος 1)· και δ) 
«συνδεδεµένη επιχείρηση» είναι επιχείρηση της οποίας την πλειοψηφία των 
δικαιωµάτων ψήφου των µετόχων ή των εταίρων κατέχει άλλη επιχείρηση 
(Παράρτηµα, τίτλος 1 άρθρο 3 παράγραφος 3) στοιχείο α). Στην υπό εξέταση 
υπόθεση, τον ∆εκέµβριο του 2003 (οπότε πραγµατοποιήθηκε η πώληση του 2003), 
οι µετοχές της Ελληνικός Χρυσός ανήκαν κατά 53,3% (160.000 µετοχές επί 
συνόλου 300.000) στην εταιρεία «Ελληνικά Μεταλλεία ΑΕ», θυγατρική της 
εταιρείας «ΑΚΤΩΡ ΑΕ». Ο κύκλος εργασιών της ΑΚΤΩΡ ΑΕ κατά τις δύο 
τελευταίες χρήσεις, δηλ. το 2001 και το 2002, ανερχόταν σε 120,9 εκατ. ευρώ και 
302,6 εκατ. ευρώ, αντιστοίχως. Επίσης, το σύνολο των ετήσιων ισολογισµών της 
κατά τις δύο τελευταίες χρήσεις ανερχόταν σε 151,9 εκατ. ευρώ και 260 εκατ. 
ευρώ, αντιστοίχως6. Βάσει των στοιχείων αυτών, η ΑΚΤΩΡ ΑΕ µπορεί όντως να 
χαρακτηρισθεί µεγάλη επιχείρηση. Εποµένως, η Ελληνικός Χρυσός αποτελούσε 
µεγάλη επιχείρηση κατά την εφαρµογή των υπό εξέταση µέτρων. 

(9) Επί του παρόντος, µέτοχοι της Ελληνικός Χρυσός είναι η European Goldfields 
Greece BV (µε το 65% των µετοχών), η Hellas Gold BV (µε το 30% των µετοχών) 
και η ΑΚΤΩΡ ΑΕ (µε το 5% των µετοχών), ελληνική εταιρεία που 
δραστηριοποιείται στον τοµέα των κατασκευών και της ενέργειας. Η European 
Goldfields Greece BV και η Hellas Gold BV είναι θυγατρικές της European 
Goldfields Ltd, καναδικής εταιρείας που δραστηριοποιείται στους τοµείς της 
αγοράς, έρευνας και ανάπτυξης µεταλλευτικών ακινήτων στα Βαλκάνια. 

(10) Η Ελληνικός Χρυσός έχει την κυριότητα και διαχειρίζεται τα Μεταλλεία 
Κασσάνδρας. Εξαγόρασε τα Μεταλλεία και τα µεταλλευτικά δικαιώµατα από το 
ελληνικό ∆ηµόσιο τον ∆εκέµβριο του 2003. Τα Μεταλλεία Κασσάνδρας 
βρίσκονται στη Βόρεια Ελλάδα. Περιλαµβάνουν τα µεταλλεία χρυσού στην 
Ολυµπιάδα και στις Σκουριές, καθώς και το µεταλλείο χαλκού-ψευδαργύρου στο 
Στρατώνι. 

(11) Πριν από το 2003, τα Μεταλλεία Κασσάνδρας αποτελούσαν ιδιοκτησία της 
εταιρείας TVX Hellas ΑΕ, η οποία τα είχε εξαγοράσει από το ελληνικό ∆ηµόσιο 
το 1995 κατόπιν δηµόσιου διαγωνισµού έναντι της τιµής των 11 δισεκατ. δραχµών 
(περί τα 39,8 εκατ. ευρώ )7.  

                                                 
5  ΕΕ L 124 της 20.5.2003, σ. 36. 
6  Σύµφωνα µε τον δικτυακό χώρο της ΕΛΛΑΚΤΩΡ ΑΕ, µητρικής της ΑΚΤΩΡ ΑΕ. 
7  Τιµή προσαρµοσµένη βάσει του ελληνικού γενικού δείκτη τιµών βιοµηχανικής παραγωγής που ίσχυε 

κατά την περίοδο 1995-2003. Η συγκεκριµένη πώληση αφορά τα βιοµηχανικά (µεταλλευτικά) στοιχεία 
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(12) Το 2002, το ελληνικό Συµβούλιο Επικρατείας ακύρωσε τις µεταλλευτικές άδειες 
και τις άδειες επεξεργασίας χρυσού των Μεταλλείων Κασσάνδρας, ιδίως της 
Ολυµπιάδος και του Στρατωνίου. Οι µεταλλευτικές άδειες και οι άδειες 
επεξεργασίας χρυσού στο µεταλλείο Ολυµπιάδας ακυρώθηκαν για 
περιβαλλοντικούς λόγους, οι οποίοι χαρακτηρίστηκαν σοβαροί. Αφετέρου δε, η 
µεταλλευτική άδεια του µεταλλείου Στρατωνίου ακυρώθηκε διότι διαπιστώθηκε 
ότι το ελληνικό ∆ηµόσιο την είχε εκδώσει παράτυπα, µέσω αναρµόδιας 
υπηρεσίας. 

(13) Συνεπεία της ως άνω ακύρωσης από το Ελληνικό Συµβούλιο Επικρατείας, το 
αρµόδιο Υπουργείο Ανάπτυξης προέβη στην έκδοση δύο πράξεων σχετικά µε το 
µεταλλείο Στρατωνίου: 1) στις 7 Ιανουαρίου 2003, διέταξε την διακοπή των 
δραστηριοτήτων στο Στρατώνι· και 2) στις 29 Ιανουαρίου 2003, διέταξε τη λήψη 
πρόσθετων µέτρων ασφαλείας στο Στρατώνι. Στις 18 Φεβρουαρίου 2003, το 
Υπουργείο Ανάπτυξης, δυνάµει της προαναφερόµενης ακυρωτικής αποφάσεως 
του Ελληνικού Συµβουλίου Επικρατείας, εξέδωσε νέα  πράξη µε την οποία, 
αφενός, επέτρεπε την έναρξη δραστηριοτήτων στο Στρατώνι και, αφετέρου, 
ακύρωνε τις προηγούµενες  πράξεις της 7ης και 29ης Ιανουαρίου 2003. Η εν λόγω  
πράξη της 18ης Φεβρουαρίου 2003 ίσχυε κατά την εκποίηση των Μεταλλείων 
στην Ελληνικός Χρυσός. 

(14) Συνεπεία επίσης της ως άνω ακύρωσης των µεταλλευτικών αδειών και των αδειών 
επεξεργασίας χρυσού των Μεταλλείων Κασσάνδρας, η Kinross (µια καναδική 
µεταλλευτική εταιρεία), ιδιοκτήτρια της TVX Hellas, έπαυσε τη χρηµατοδότησή 
της προκειµένου να διαφυλάξει την αξία των µετοχών της. Η συγκεκριµένη 
ενέργεια υποχρέωσε την TVX Hellas να κινήσει πτωχευτική διαδικασία. 

ΙΙ.γ. Μέτρο 1: Τιµή πώλησης χαµηλότερη της αγοραίας αξίας 

(15) Στις 12 ∆εκεµβρίου 2003, τα Μεταλλεία Κασσάνδρας µεταβιβάστηκαν από την 
TVX Hellas στο ελληνικό ∆ηµόσιο έναντι 11 εκατ. ευρώ, υπό όρους εξώδικου 
διακανονισµού, στο πλαίσιο του οποίου πραγµατοποιήθηκε συµψηφισµός 
αµοιβαίων αξιώσεων (οι αξιώσεις της TVX Hellas έναντι του ελληνικού ∆ηµοσίου 
ανέρχονταν σε 293,5 εκατ. ευρώ). Την ίδια ηµέρα, το ελληνικό ∆ηµόσιο προέβη 
στην πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας στην Ελληνικός Χρυσός έναντι 11 
εκατ. ευρώ, χωρίς προηγούµενη εκτίµηση των στοιχείων ενεργητικού και χωρίς 
ανοιχτό διαγωνισµό. Η πώληση περιλάµβανε: α) τα Μεταλλεία Στρατωνίου, 
Σκουριών και Ολυµπιάδας, καθώς και τα σχετικά µεταλλευτικά δικαιώµατα, β) γη, 
γ) το απόθεµα µεταλλευµάτων, και δ) τα πάγια στοιχεία ενεργητικού (εξοπλισµός 
εξόρυξης-επεξεργασίας, κατοικίες εργαζοµένων και βιοµηχανικά κτήρια). 
Σύµφωνα µε τις ελληνικές αρχές, το µέτρο αποσκοπούσε στην εξεύρεση ιδιοκτήτη 
πρόθυµου να διατηρήσει σε λειτουργία τα µεταλλεία, ώστε να προστατευτούν η 
απασχόληση και το περιβάλλον. 

ΙΙ.δ. Μέτρο 2: Απαλλαγή από την υποχρέωση καταβολής φόρου και µείωση των 
δικηγορικών αµοιβών 

(16) Η πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας από το ελληνικό ∆ηµόσιο στην 
Ελληνικός Χρυσός πραγµατοποιήθηκε µέσω σύµβασης µεταξύ των δύο µερών, η 
οποία κυρώθηκε µε τον νόµο 3220/20048. Σύµφωνα µε των εν λόγω νόµο, η 

                                                                                                                                                   
ενεργητικού και άρα η προσαρµογή πρέπει να είναι αντιπροσωπευτική των αλλαγών που σηµειώθηκαν 
στις τιµές στον κλάδο της βιοµηχανίας. Ως εκ τούτου, η Επιτροπή χρησιµοποίησε τον δείκτη τιµών 
βιοµηχανικής παραγωγής. 

8  Εφηµερίδα της Κυβερνήσεως της 28ης Ιανουαρίου 2004. 
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Ελληνικός Χρυσός απαλλάχθηκε από την καταβολή οιουδήποτε φόρου. Υπήρξε 
επίσης µείωση των δικηγορικών και λοιπών αµοιβών σε µόλις 5% του ποσού το 
οποίο θα έπρεπε κανονικά να είχε καταβληθεί. Σύµφωνα µε τις ελληνικές αρχές, 
το µέτρο αποσκοπούσε στη δηµιουργία κινήτρου για υποψήφιους αγοραστές διότι 
η αξία των Μεταλλείων ήταν αρνητική. 

(17) Σύµφωνα µε την ελληνική νοµοθεσία9, ο φόρος µεταβίβασης ακίνητης περιουσίας 
ανέρχεται σε 7% επί της αξίας της µεταβιβαζόµενης περιουσίας για τα πρώτα 
15.000 ευρώ και σε 9% επί της υπόλοιπης αξίας. Επίσης, σύµφωνα µε τον 
ελληνικό Μεταλλευτικό Κώδικα10, ο ειδικός φόρος µεταβίβασης µεταλλευτικών 
δικαιωµάτων ανέρχεται σε 5% επί της αξίας του µεταβιβαζόµενου δικαιώµατος 
(ήτοι της αξίας του µεταλλείου). 

(18)  Για τα µέτρα 1 και 2, στην παρούσα απόφαση η Επιτροπή καταλήγει σε συνολικό 
ποσό ενίσχυσης ύψους 15,34 εκατ. ευρώ, έχοντας εξετάσει: 

α) την αξία των τριών επιµέρους µεταλλείων (Στρατωνίου, Ολυµπιάδας και 
Σκουριών) που συναποτελούν τα Μεταλλεία Κασσάνδρας, βάσει των 
οικονοµικών παραγόντων που ίσχυαν κατά τη στιγµή της πώλησης, καθώς 
και την ικανότητα των εν λόγω µεταλλείων να καταστούν λειτουργικά (βλ. 
εµπεριστατωµένη ανάλυση στις παραγράφους 63-79 κατωτέρω), 

β) την αξία των εκτάσεων των Μεταλλείων Κασσάνδρας, όπως την 
προσδιόρισε η έκθεση εκτίµησης (βλ. παράγραφο 19 κατωτέρω) και όπως 
επαληθεύτηκε βάσει του τιµήµατος που καταβλήθηκε για το µεγαλύτερο 
µέρος των εν λόγω εκτάσεων σε ανοικτό διαγωνισµό που 
πραγµατοποιήθηκε το 1995 (βλ. εµπεριστατωµένη ανάλυση στις 
παραγράφους 80-90 κατωτέρω), 

γ) την αξία του αποθέµατος µεταλλευµάτων που απέκτησε η Ελληνικός 
Χρυσός µέσω της πώλησης του 2003, επίσης βάσει της προαναφερόµενης 
έκθεσης εκτίµησης (βλ. εµπεριστατωµένη ανάλυση στις παραγράφους 91-
97 κατωτέρω), 

δ) το ποσό των οφειλοµένων φόρων των οποίων απαλλάχθηκε η Ελληνικός 
Χρυσός στη σύµβαση πώλησης (βλ. εµπεριστατωµένη ανάλυση στις 
παραγράφους 117-124 κατωτέρω). 

                                                 
9  Νόµος 1521/1950 που κυρώθηκε µε τον νόµο 1587/1950 στο ΦΕΚ 294 A. 
10  Ελληνικός Μεταλλευτικός Κώδικας του 1973, ΦEK 277A της 5/10/1973. 
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(19) Στην απόφαση κίνησης της διαδικασίας, της 10ης ∆εκεµβρίου 2008, η Επιτροπή 
εξέφρασε αµφιβολίες, αφενός, για το κατά πόσο τα Μεταλλεία Κασσάνδρας 
πωλήθηκαν από την Ελλάδα στην Ελληνικός Χρυσός έναντι της αγοραίας αξίας 
τους, καθότι η πώληση πραγµατοποιήθηκε χωρίς ανοικτό διαγωνισµό ή εκτίµηση 
των στοιχείων ενεργητικού από ανεξάρτητο εκτιµητή και, αφετέρου, κατά πόσον η 
πώληση σε τιµή χαµηλότερη της αγοραίας αξίας είναι συµβιβάσιµη µε τη ΣΛΕΕ. 
Έγινε επίσης παραποµπή σε έκθεση εκτίµησης των στοιχείων ενεργητικού των 
Μεταλλείων Κασσάνδρας που δηµοσιεύθηκε για λογαριασµό της European 
Goldfields, µετόχου της Ελληνικός Χρυσός. Σύµφωνα µε την εν λόγω έκθεση, η 
εύλογη αγοραία αξία των στοιχείων ενεργητικού των Μεταλλείων Κασσάνδρας 
ανερχόταν σε 500 εκατ. δολάρια ΗΠΑ (ποσό που ισοδυναµούσε µε 411 εκατ. 
ευρώ στις 30 Ιουνίου 2004, βάσει της συναλλαγµατικής ισοτιµίας 1,2155 δολάρια 
ΗΠΑ/ευρώ της συγκεκριµένης ηµέρας11). Η εν λόγω έκθεση δηµοσιεύθηκε από 
την Behre Dolbear International Ltd (εφεξής: «η έκθεση Behre Dolbear»), «µια 
εξέχουσα διεθνή εταιρεία συµβούλων στον µεταλλευτικό κλάδο», σύµφωνα µε την 
European Goldfields12. 

(20) Η Επιτροπή εξέφρασε επίσης αµφιβολίες για το κατά πόσον η απαλλαγή από την 
υποχρέωση καταβολής φόρου και η µείωση των δικηγορικών αµοιβών συνιστούν 
απαλλαγές από χρηµατοοικονοµικές υποχρεώσεις προς το ∆ηµόσιο οι οποίες είναι 
συµβιβάσιµες µε τη ΣΛΕΕ. 

III ΠΑΡΑΤΗΡΗΣΕΙΣ ΤΗΣ ΕΛΛΑ∆ΑΣ ΚΑΙ ΤΩΝ ΕΝ∆ΙΑΦΕΡΟΜΕΝΩΝ ΜΕΡΩΝ 

ΙΙΙ.α. Παρατηρήσεις της Ελλάδας και του δικαιούχου 

(21) Οι παρατηρήσεις της Ελλάδας και του δικαιούχου συµπίπτουν σε µεγάλο βαθµό. 
Ως εκ τούτου, η Επιτροπή τις παραθέτει συγκεντρωτικά στις παραγράφους 22-31 
κατωτέρω. 

(22) Σύµφωνα µε τις ελληνικές αρχές και τον δικαιούχο, η Ελλάδα ενήργησε µόνον ως 
µεσάζων στην πώληση του 2003, διότι η TVX Hellas, εν µέσω πτωχευτικής 
διαδικασίας, δεν ήταν σε θέση να πωλήσει τα Μεταλλεία απευθείας στην 
Ελληνικός Χρυσός. Επίσης κατά τους ισχυρισµούς, η Ελλάδα ουδέποτε είχε στην 
κυριότητά της τα Μεταλλεία ούτε και εισέπραξε οιοδήποτε χρηµατικό ποσό κατά 
την πώληση του 2003, καθότι το ποσό των 11 εκατ. ευρώ καταβλήθηκε απευθείας 
στην TVX Hellas. Υποστηρίχθηκε επίσης ότι το 1995 η συναλλαγή πώλησης είχε 
διενεργηθεί µεταξύ της TVX Hellas και του προηγούµενου ιδιοκτήτη, µιας 
ιδιωτικής εταιρείας σε πτωχευτική διαδικασία και, συνεπώς, στην πώληση του 
2003 δεν ενεπλάκησαν κρατικοί πόροι. 

                                                 
11  Στην απόφαση κίνησης της επίσηµης διαδικασίας έρευνας στις 10 ∆εκεµβρίου 2008, η Επιτροπή 

χρησιµοποίησε τη συναλλαγµατική ισοτιµία της 28ης Σεπτεµβρίου 2004, ήτοι της ηµέρας δηµοσίευσης 
της έκθεσης Behre Dolbear, και µετέτρεψε την αποδοθείσα από την έκθεση αξία των 500 εκατ. ευρώ σε 
408 εκατ. ευρώ. Για τους σκοπούς της παρούσας απόφασης, η Επιτροπή αποφάσισε να χρησιµοποιήσει 
ως καταλληλότερη συναλλαγµατική ισοτιµία αυτήν της 30ής Ιουνίου 2004, διότι είναι η ηµεροµηνία 
για την οποία ισχύει η έκθεση Behre Dolbear και οι αξίες που αυτή αναφέρει. 

12  Η Behre Dolbear αναφέρεται επίσης σε διάφορες µεταλλευτικές εκθέσεις και µελέτες εκτίµησης (για 
λογαριασµό των Ηνωµένων Εθνών, της Citibank, της κυβέρνησης της Ινδίας, αλλά και εταιρειών όπως 
της Anglo Asian Mining Plc, της Chaarat Holding Holdings Ltd και της Central African Mining and 
Exploration Company Plc). 



 
8 

(23) Επιπροσθέτως, οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος ισχυρίζονται ότι κατά τη 
στιγµή της πώλησης η αγοραία αξία των Μεταλλείων Κασσάνδρας ήταν µειωµένη 
έως αρνητική, λόγω της µακράς παύσης των µεταλλευτικών δραστηριοτήτων και 
της ακύρωσης των µεταλλευτικών αδειών. Η αρνητική αγοραία αξία των 
Μεταλλείων θα µπορούσε επίσης να καταδειχθεί από το γεγονός ότι η Kinross, 
ιδιοκτήτρια εταιρεία της TVX Hellas και επιχείρηση της οικονοµίας της αγοράς, 
απέδωσε αρνητική αξία στα Μεταλλεία όταν κεφαλαιοποίησε σηµαντικές 
απώλειες από την επένδυσή της. Αναφέρθηκε επίσης ότι η θετική τιµή που 
κατέβαλε η Ελληνικός Χρυσός, επίσης ιδιωτική εταιρεία, αιτιολογείται από την 
ακυρωτική ρήτρα της σύµβασης η οποία εξάλειφε τον κίνδυνο του αγοραστή. 
Επιπροσθέτως, στις παρατηρήσεις αναφέρεται ότι η γη που αγοράζεται από µια 
µεταλλευτική εταιρεία µπορεί να χρησιµοποιηθεί µόνον για µεταλλευτικές 
δραστηριότητες και δεν έχει αγοραία αξία επειδή η ελληνική νοµοθεσία 
αναγνωρίζει προτεραιότητα στις µεταλλευτικές δραστηριότητες σε ανάλογες 
περιοχές. Συνεπώς, υποστηρίζεται ότι η µείωση της αξίας των µεταλλευτικών 
δικαιωµάτων λόγω της µακράς παύσης των δραστηριοτήτων και της ακύρωσης 
των µεταλλευτικών αδειών επέφερε µείωση και στην αξία της γης. Τέλος, σε ό,τι 
αφορά το απόθεµα χρυσού που αποτελούσε µέρος των πωληθέντων στοιχείων 
ενεργητικού στην Ελληνικός Χρυσός, υποστηρίζεται ότι το 2003 είχε αρνητική 
τιµή, δεδοµένων, αφενός, της σχετικά χαµηλής τιµής του χρυσού και, αφετέρου, 
των σχετικά υψηλών συναφών εξόδων, όπως τα έξοδα µεταφοράς και 
επεξεργασίας. 

(24) Σε ό,τι αφορά τα κριτήρια της οικονοµίας της αγοράς που πρέπει να λαµβάνονται 
υπόψη σε µια συναλλαγή, και επιπροσθέτως των όσων αναφέρονται ανωτέρω, οι 
ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι στα εν λόγω κριτήρια 
περιλαµβάνονται επίσης περιβαλλοντικά και κοινωνικά ζητήµατα που συνδέονται 
µε την εικόνα της εταιρείας και την ικανοποίηση του προσωπικού. Η άποψη αυτή 
ενισχύεται από το γεγονός ότι η TVX Hellas, µια επιχείρηση της οικονοµίας της 
αγοράς, έλαβε εξίσου υπόψη εργασιακά και περιβαλλοντικά ζητήµατα 
καταβάλλοντας σχετικές αποζηµιώσεις. Υποστηρίχθηκε επίσης ότι η µη πώληση 
των Μεταλλείων θα συνεπάγετο σηµαντικές περιβαλλοντικές δαπάνες, της τάξεως 
των 15,7 εκατ. ευρώ, οι οποίες θα βάρυναν το ελληνικό ∆ηµόσιο. Παράλληλα, 
στις παρατηρήσεις αναφέρεται ότι η τιµή που κατέβαλε η Ελληνικός Χρυσός 
αιτιολογείται επίσης µε κριτήρια της οικονοµίας της αγοράς, καθότι ήταν ίση µε 
την τιµή που είχε ζητήσει η TVX Hellas, µια ιδιωτική εταιρεία. Σύµφωνα µε την 
Ελλάδα και µε τον δικαιούχο, εάν µπορούσε η TVX Hellas, θα είχε ζητήσει 
υψηλότερη τιµή. Επίσης, αναφέρεται ότι η τιµή που κατέβαλε η Ελληνικός 
Χρυσός ήταν ίση προς τη λογιστική αξία του ενεργητικού στις οικονοµικές 
καταστάσεις της TVX Hellas. Τέλος, στις παρατηρήσεις αναφέρεται ότι η τιµή 
που καταβλήθηκε κατά την πώληση του 2003 αντιστοιχούσε στην πραγµατική 
αξία των Μεταλλείων, ήτοι στην αξία του µεταλλείου στο Στρατώνι, καθότι ήταν 
το µόνο σε λειτουργία. Σε ό,τι αφορά το µεταλλείο στις Σκουριές, η Ελλάδα και ο 
δικαιούχος αναφέρουν ότι ουδέποτε είχαν πραγµατοποιηθεί µεταλλευτικές 
δραστηριότητες ή επενδύσεις εκεί, αλλά µόνο µεταλλευτική έρευνα, την οποία 
διενήργησε η TVX Hellas πριν από την πώληση του 2003. Υποστηρίζουν επίσης 
ότι για την κατασκευή µεταλλευτικών εγκαταστάσεων στο µεταλλείο στις 
Σκουριές απαιτούνται σηµαντικές επενδύσεις. Για τους ανωτέρω λόγους, 
υποστηρίζεται ότι η πώληση του 2003 δεν παρείχε στην Ελληνικός Χρυσός 
ουδένα πλεονέκτηµα. 

(25) Σε ό,τι αφορά την έκθεση Behre Dolbear, ούτε η Ελλάδα ούτε ο δικαιούχος 
αµφισβητούν την αξιοπιστία της ίδιας της Behre Dolbear. Ωστόσο, αµφότεροι 
προβάλλουν ενστάσεις κατά της έκθεσης ισχυριζόµενοι ότι αυτή δεν µπορεί να 
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ληφθεί υπόψη διότι στόχος της ήταν να προσελκύσει το ενδιαφέρον των 
επενδυτών, ενώ το χρονικό σηµείο αναφοράς της (Ιούνιος 2004) δεν συνέπιπτε µε 
το χρονικό σηµείο της πώλησης (∆εκέµβριος 2003). Επίσης, προβάλλουν το 
επιχείρηµα ότι η αξία των Μεταλλείων, όπως εκτιµήθηκε από την Behre Dolbear, 
αφορά τα στοιχεία ενεργητικού σε συνδυασµό µε τις σχετικές µεταλλευτικές 
άδειες,, Η Ελληνικός Χρυσός ωστόσο αγόρασε µόνο τα στοιχεία ενεργητικού, ενώ 
οι µεταλλευτικές άδειες επρόκειτο να εκχωρηθούν αργότερα από το ελληνικό 
κράτος. Επιπλέον, υποστηρίζουν ότι η έκθεση δεν αναφέρεται στα πωληθέντα 
στοιχεία ενεργητικού αλλά στην αξία της Ελληνικός Χρυσός ως ζωντανής 
επιχείρησης και, για τον λόγο αυτό, δεν ήταν ενδεικτική της αξίας των στοιχείων 
ενεργητικού που πωλήθηκαν από το ελληνικό ∆ηµόσιο τον ∆εκέµβριο του 2003. 
Τέλος, στις παρατηρήσεις αναφέρεται ότι στη σελίδα 37 της έκθεσης, στον πίνακα 
5.3, η Behre Dolbear εκτιµά την καθαρή παρούσα αξία των Μεταλλείων 
Κασσάνδρας σε επίπεδο της οιονεί παραγωγής σε -2,59 εκατ. δολάρια ΗΠΑ και 
άρα η πραγµατικά καταβληθείσα τιµή (11 εκατ. ευρώ) ήταν υψηλότερη από την 
αγοραία αξία των Μεταλλείων. 

(26) Εάν, ωστόσο, ληφθεί υπόψη η έκθεση Behre Dolbear, η Ελλάδα υποστηρίζει ότι 
µόνον η Προσέγγιση Εισοδήµατος (από τις τρεις διαφορετικές µεθόδους που 
εφαρµόζονται στην έκθεση) µπορεί να γίνει δεκτή διότι πρόκειται για διεθνώς 
εφαρµοζόµενη βασική µέθοδο εκτίµησης, όµως µόνο σε ό,τι αφορά την 
ηµεροµηνία έγκρισής της και υπό την προϋπόθεση εκχώρησης των µεταλλευτικών 
αδειών και υλοποίησης σοβαρών επενδύσεων. 

(27) Αφετέρου δε, οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος παραδέχονται ότι η Ελλάδα 
πώλησε τα στοιχεία ενεργητικού απευθείας στην Ελληνικός Χρυσός χωρίς 
προκήρυξη ανοιχτού διαγωνισµού ή προηγούµενη εκτίµηση της αξίας τους λόγω 
πίεσης χρόνου για τη διασφάλιση των θέσεων εργασίας και την προστασία του 
περιβάλλοντος. Αναφέρεται επίσης ότι η TVX Hellas είχε αξιώσεις ύψους 293,5 
εκατ. ευρώ έναντι της Ελλάδας, λόγω ζηµιών που υπέστη από τις επενδύσεις στα 
µεταλλεία (τα οποία έπαυσαν τη λειτουργία τους συνεπεία των ακυρωτικών 
αποφάσεων του 2002) και από δαπάνες που πραγµατοποίησε για την προστασία 
του περιβάλλοντος. Επιπλέον, προβάλλεται το επιχείρηµα ότι η σύµβαση πώλησης 
δεν προέβλεπε ρήτρα ελάχιστων θέσεων εργασίας διότι οι µεταλλευτικές 
δραστηριότητες απαιτούν µεγάλο αριθµό εργαζοµένων, ενώ δεν υπάρχει η 
δυνατότητα ποσοτικοποίησης της υποχρέωσης διατήρησης θέσεων εργασίας. 
Τέλος, αναφέρθηκε ότι, σε περίπτωση έκδοσης εντολής ανάκτησης εκ µέρους της 
Επιτροπής, θα µπορούσε να υποβληθεί αίτηµα ακύρωσης της συµβάσεως και να 
ζητηθεί από το Ελληνικό ∆ηµόσιο να επιστρέψει στην εταιρεία 11 εκατ. ευρώ και 
να του επιστραφούν τα στοιχεία ενεργητικού. 

(28) Οι ελληνικές αρχές δηλώνουν εξάλλου ότι θα µπορούσε να ληφθεί υπόψη η αξία 
που καθορίστηκε βάσει του ανοιχτού διαγωνισµού του 1995 και ότι η αξία της γης 
θα µπορούσε να θεωρηθεί αµετάβλητη. Επίσης, αναφέρεται ότι µπορεί µεν να 
γίνει δεκτή η µέθοδος που χρησιµοποιείται στην έκθεση Behre Dolbear (η µέθοδος 
Προσέγγισης Εισοδήµατος), όµως µόνο σε σχέση µε την ηµεροµηνία της έκθεσης 
(30 Ιουνίου 2004) υπό την προϋπόθεση εκχώρησης των µεταλλευτικών αδειών και 
υλοποίησης σοβαρών επενδύσεων. Τέλος, γίνεται δεκτό ότι, κατά τη στιγµή της 
πώλησης, το µεταλλείο Στρατωνίου διέθετε µεταλλευτικές άδειες σε ισχύ και άρα 
ήταν λειτουργικό, πληρούσε δε ταυτόχρονα τη ρήτρα της έκθεσης Behre Dolbear 
ως «οιονεί παραγωγική εγκατάσταση». 

(29) Σε ό,τι αφορά την απαλλαγή της καταβολής φόρου και τη µείωση των 
δικηγορικών αµοιβών, σύµφωνα µε τον δικαιούχο, ο προβλεπόµενος φόρος 
µεταβίβασης µεταλλείων δεν ήταν εφαρµοστέος στην προκείµενη περίπτωση. 
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Επιπλέον, σύµφωνα µε την Ελλάδα, η αξία των Μεταλλείων ήταν αρνητική και 
άρα ήταν απαραίτητο να δοθούν κίνητρα στους υποψήφιους αγοραστές. Η Ελλάδα 
υποστηρίζει επίσης ότι το άρθρο 173 του ελληνικού Μεταλλευτικού Κώδικα 
προβλέπει φόρο της τάξεως του 5%, όµως µόνο για συναλλαγές εξ επαχθούς 
αιτίας, που, κατά την Ελλάδα, σηµαίνει συναλλαγές οι οποίες προκαλούνται από 
ατυχή συµβάντα, π.χ. τον θάνατο του ιδιοκτήτη, και άρα δεν ήταν εφαρµοστέο 
στην προκείµενη περίπτωση. Ο δικαιούχος υποστηρίζει επίσης ότι η σύµβαση 
πώλησης δεν είναι ακόµη οριστική εξαιτίας µιας ακυρωτικής ρήτρας και, συνεπώς, 
θα ήταν πρόωρη η επιβολή οιουδήποτε φόρου. Τέλος, σύµφωνα µε τον δικαιούχο, 
η µείωση των δικηγορικών αµοιβών δεν εµπλέκει πόρους του ∆ηµοσίου, διότι οι 
δικηγόροι είναι ιδιώτες επαγγελµατίες και ο φόρος και τα τέλη επί των αµοιβών 
τους καταβλήθηκαν δεόντως. 

(30) Η Ελλάδα αναγνωρίζει ότι επιβάλλεται πράγµατι φόρος 7%-9% σε όλες τις 
περιπτώσεις πώλησης γης, ανεξαρτήτως εάν πρόκειται για πώληση στοιχείων 
ενεργητικού εταιρείας ή περιουσιακών στοιχείων ιδιωτών. 

(31) Τέλος, τόσο η Ελλάδα όσο και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι, ακόµη και αν η 
πώληση του 2003 συνιστά ενίσχυση υπέρ της Ελληνικός Χρυσός, η τελευταία θα 
ήταν επιλέξιµη για ενίσχυση σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες γραµµές του 1998 
σχετικά µε τις ενισχύσεις περιφερειακού χαρακτήρα και το πολυτοµεακό πλαίσιο 
του 2002 για τις περιφερειακές ενισχύσεις προς µεγάλα επενδυτικά σχέδια, 
αµφότερα εφαρµοστέα την στιγµή της πώλησης, ως εταιρεία εγκατεστηµένη σε 
περιοχή επιλέξιµη κατά το άρθρο 107 παράγραφος 3 στοιχείο α) της ΣΛΕΕ. Ο 
δικαιούχος υποστηρίζει επίσης ότι η εταιρεία θα µπορούσε να είναι επιλέξιµη για 
ενίσχυση δυνάµει του γενικού κανονισµού απαλλαγής κατά κατηγορία, των 
κατευθυντήριων γραµµών του 2008 σχετικά µε τις ενισχύσεις για την προστασία 
του περιβάλλοντος και του άρθρου 107 παράγραφος 3 στοιχείο γ) της ΣΛΕΕ, 
καθότι η συγκεκριµένη επένδυση αφορούσε έναν κλάδο και µια περιοχή ζωτικής 
εθνικής σηµασίας. Σε ό,τι αφορά την απαλλαγή από υποχρέωση καταβολής φόρου, 
σύµφωνα µε τον δικαιούχο, ο φόρος ισοδυναµούσε µε 38.000 ευρώ και, άρα, ήταν 
χαµηλότερος από το κατώτατο όριο για ενισχύσεις ήσσονος σηµασίας (100.000 
ευρώ πληρωτέα σε περίοδο τριών ετών)13 και δεν συνεπάγετο κανένα όφελος υπέρ 
της Ελληνικός Χρυσός. 

ΙΙΙ.β. Παρατηρήσεις άλλων ενδιαφεροµένων  

(32) Η Επιτροπή έλαβε επίσης παρατηρήσεις επί της απόφασης κίνησης της 
διαδικασίας εκ µέρους του Ελληνικού Παρατηρητηρίου Μεταλλευτικών 
∆ραστηριοτήτων (στις παραγράφους 32-34: «ΕΠΜ∆»)14. Το ΕΠΜ∆ ισχυρίζεται 
ότι στο ενεργητικό των Μεταλλείων Κασσάνδρας συγκαταλέγεται µεγάλος 
αριθµός ακινήτων τα οποία αυξάνουν σηµαντικά τη συνολική αξία των 
µεταλλείων αλλά δεν ελήφθησαν υπόψη στην έκθεση Behre Dolbear. 
Επιπροσθέτως, το ΕΠΜ∆ απορρίπτει την επίκληση λόγων ανεργίας για τη 
µεταβίβαση των Μεταλλείων χωρίς την τήρηση των νόµιµων διαδικασιών, 
υποστηρίζοντας ότι η σύµβαση πώλησης δεν προέβλεπε καµία υποχρέωση της 
Ελληνικός Χρυσός να προσλάβει συγκεκριµένο ή ελάχιστο αριθµό εργαζοµένων. 

(33) Στη συνέχεια, το ΕΠΜ∆ απορρίπτει την επίκληση περιβαλλοντικών λόγων για τη 
µεταβίβαση των Μεταλλείων χωρίς την τήρηση των νόµιµων διαδικασιών 

                                                 
13 Όπως ορίζεται από τον Κανονισµό της Επιτροπής (ΕΚ) αριθ. 69/2001 της 12ης Ιανουαρίου 2001 σχετικά µε 

την εφαρµογή των άρθρων 87 και 88 της συνθήκης ΕΚ στις ενισχύσεις ήσσονος σηµασίας, ο οποίος ίσχυε 
την στιγµή της πώλησης του 2003. 

14  Βλ. παράγραφο 3. 
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υποστηρίζοντας ότι το άρθρο 1 της σύµβασης πώλησης του 2003 απαλλάσσει την 
Ελληνικός Χρυσός από οιαδήποτε ευθύνη για ζηµία στο περιβάλλον η οποία ήθελε 
προκύψει ή αιτία αυτής ήθελε προκύψει πριν από τη δηµοσίευση του νόµου για 
την κύρωση της σύµβασης πώλησης. Τέλος, το ΕΠΜ∆ ισχυρίζεται ότι στο 
ενεργητικό των Μεταλλείων περιλαµβάνεται απόθεµα χρυσοφόρων 
µεταλλευµάτων µεγάλης αξίας, ανερχόµενης σε 80 εκατ. ευρώ, το οποίο δεν 
αναφέρεται στη σύµβαση πώλησης που υπεγράφη µε την Ελληνικός Χρυσός.  

(34)  Αντικρούοντας τις παρατηρήσεις του ΕΠΜ∆, η Ελλάδα αναδιατυπώνει εκ νέου 
την άποψη ότι η Ελληνικός Χρυσός δεν έλαβε κρατική ενίσχυση.  Ειδικότερα, η 
Ελλάδα υποστηρίζει ότι το ελληνικό ∆ηµόσιο ουδέποτε υπήρξε ιδιοκτήτης ή 
πωλητής των Μεταλλείων, αλλά είχε αποκλειστικά ρόλο µεσάζοντος στη 
συναλλαγή µεταξύ των δύο συµβαλλόµενων ιδιωτικών φορέων. Η Ελλάδα 
ισχυρίζεται επιπλέον ότι οι ισχυρισµοί του ΕΠΜ∆ είναι αόριστοι, ανακριβείς και 
αντιφατικοί. Τέλος, υποστηρίζει ότι το ΕΠΜ∆ επιδιώκει την επιστροφή των 
Μεταλλείων Κασσάνδρας στο ελληνικό ∆ηµόσιο επειδή απώτερος στόχος του 
είναι η προστασία του περιβάλλοντος. 

(35) Τέλος, η Επιτροπή έλαβε επίσης παρατηρήσεις επί της απόφασης κίνησης της 
διαδικασίας από τις συνδικαλιστικές οργανώσεις15 των Μεταλλείων Κασσάνδρας 
οι οποίες αµφισβητούν ότι τα µέτρα συνιστούν παράνοµη κρατική ενίσχυση και 
κάνουν αναφορά στη συνεισφορά των Μεταλλείων στην οικονοµία και στην 
απασχόληση. 

IV ΑΞΙΟΛΟΓΗΣΗ ΤΗΣ ΕΝΙΣΧΥΣΗΣ 

(36) Βάσει των ανωτέρω πραγµατικών περιστατικών και των επιχειρηµάτων της 
Ελλάδας και των λοιπών ενδιαφεροµένων, η Επιτροπή αξιολογεί στην επόµενη 
ενότητα τα υπό εξέταση µέτρα. Καταρχάς, η Επιτροπή αξιολογεί την ύπαρξη 
κρατικής ενίσχυσης στα υπό εξέταση µέτρα προκειµένου να αποφασίσει εάν 
υφίσταται ή όχι κρατική ενίσχυση (υποενότητα IV.α). Στη συνέχεια, σε περίπτωση 
που κάποιο µέτρο πράγµατι συνιστά ενίσχυση, η Επιτροπή αξιολογεί το 
συµβιβάσιµο του µέτρου µε την εσωτερική αγορά (υποενότητα IV.β). 

IV.α. Ύπαρξη ενίσχυσης κατά την έννοια του άρθρου 107 παράγραφος 1 της 
ΣΛΕΕ 

(37) Προκειµένου να διαπιστώσει κατά πόσον ένα µέτρο συνιστά ενίσχυση, η Επιτροπή 
πρέπει να εκτιµήσει εάν το αµφισβητούµενο µέτρο πληροί τις προϋποθέσεις του 
άρθρου 107 παράγραφος 1 της ΣΛΕΕ. Η εν λόγω διάταξη προβλέπει τα ακόλουθα: 
«Ενισχύσεις που χορηγούνται υπό οποιαδήποτε µορφή από τα κράτη  ή µε 
κρατικούς πόρους και που νοθεύουν ή απειλούν να νοθεύσουν τον ανταγωνισµό 
διά της ευνοϊκής µεταχειρίσεως ορισµένων επιχειρήσεων ή ορισµένων κλάδων 
παραγωγής είναι ασυµβίβαστες µε την εσωτερική αγορά, κατά το µέτρο που 
επηρεάζουν τις µεταξύ κρατών µελών συναλλαγές, εκτός αν οι Συνθήκες ορίζουν 
άλλως». 

(38) Ενόψει της ως άνω διάταξης, η Επιτροπή θα αξιολογήσει στη συνέχεια κατά πόσον 
τα προσβαλλόµενα µέτρα υπέρ της Ελληνικός Χρυσός συνιστούν κρατική 
ενίσχυση. 

Μέτρο 1: Τιµή πώλησης χαµηλότερη της αγοραίας αξίας 

                                                 
15  Βλ. παράγραφο 3. 
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α. Πλεονέκτηµα 

(39) Όταν το ∆ηµόσιο πωλεί περιουσιακό στοιχείο σε τιµή χαµηλότερη της αγοραίας 
αξίας, η πράξη αυτή ενέχει πλεονέκτηµα υπέρ του αγοραστή (ο οποίος αποκτά το 
περιουσιακό στοιχείο σε επιδοτούµενη τιµή), γεγονός το οποίο συνιστά 
ενδεχοµένως κρατική ενίσχυση. Αντιθέτως, ένα περιουσιακό στοιχείο πωλείται 
στην αγοραία αξία του (και άρα αποκλείεται η ύπαρξη κρατικής ενίσχυσης) όταν η 
εν λόγω τιµή καθορίζεται από ανεξάρτητο εκτιµητή και αντιστοιχεί στην τιµή 
πώλησης ή όταν η πώληση πραγµατοποιείται µέσω ανταγωνιστικού, ανοιχτού, 
διαφανούς και άνευ όρων διαγωνισµού, µέσω του οποίου επιλέγεται η µέγιστη 
προσφορά16. 

(40) Στην προκειµένη περίπτωση, τα Μεταλλεία Κασσάνδρας πωλήθηκαν χωρίς να 
προηγηθεί ανοιχτός διαγωνισµός ή οιοσδήποτε τύπος εκτίµησης. Ωστόσο, 
προκειµένου να αποφευχθεί η χορήγηση κρατικής ενίσχυσης, το ∆ηµόσιο οφείλει 
να ενεργεί ως συνετός ιδιώτης ιδιοκτήτης που αποβλέπει στη µεγιστοποίηση των 
κερδών του, ήτοι ως «πωλητής της οικονοµίας της αγοράς» και να επιδιώκει το 
βέλτιστο οικονοµικό αποτέλεσµα από µια πώληση. Συνεπώς, στην προκείµενη 
περίπτωση η Επιτροπή αξιολόγησε την στάση του ελληνικού ∆ηµοσίου ως 
πωλητή της οικονοµίας της αγοράς. 

(41) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι περιβαλλοντικά και 
κοινωνικά ζητήµατα πρέπει επίσης να θεωρηθούν ως κριτήρια οικονοµίας της 
αγοράς διότι συνδέονται µε την εικόνα της εταιρείας και µε την ικανοποίηση του 
προσωπικού. Κατά την άποψή τους, το επιχείρηµα αυτό ενισχύεται από το γεγονός 
ότι η TVX Hellas, µια επιχείρηση της οικονοµίας της αγοράς, έλαβε εξίσου υπόψη 
εργασιακά και περιβαλλοντικά ζητήµατα καταβάλλοντας αποζηµιώσεις για το 
προσωπικό της, καθώς και για παλαιές περιβαλλοντικές ευθύνες (ευθύνες για την 
περίοδο που προηγήθηκε της πώλησης του 2003). Ισχυρίζονται ότι, κατά τον ίδιο 
τρόπο,  ένας πωλητής οικονοµίας της αγοράς θα δεχόταν χαµηλότερη τιµή 
προκειµένου να αντιµετωπίσει περιβαλλοντικά και κοινωνικά προβλήµατα. 

(42) Η Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί το ως άνω επιχείρηµα. Τα περιβαλλοντικά και 
κοινωνικά προβλήµατα είναι, εκ φύσεως, ζητήµατα δηµόσιας πολιτικής και 
αποτελούν αρµοδιότητα των δηµόσιων αρχών. Ένας πωλητής οικονοµίας της 
αγοράς θα λάµβανε ενδεχοµένως υπόψη ζητήµατα ανεργίας και περιβάλλοντος, το 
πολύ σε περιορισµένο βαθµό, προκειµένου να προστατεύσει ή να καλλιεργήσει 
την επιχειρηµατική του φήµη ως κοινωνικώς ή περιβαλλοντικώς υπευθύνου 
φορέα, όχι όµως σε σηµείο που να θίγει σηµαντικά τα οικονοµικά του 
συµφέροντα. Σε κάθε περίπτωση, ένας συνετός πωλητής οικονοµίας της αγοράς, 
στο πλαίσιο µιας πώλησης θα εκτιµούσε και θα ποσοτικοποιούσε τις πληρωµές ή 
δαπάνες που θα συνεπάγοντο τα ζητήµατα αυτά, προκειµένου να προσδιορίσει 
πώς αυτές θα µπορούσαν να επηρεάσουν το αποδεκτό τίµηµα. Στην προκειµένη 
περίπτωση, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η σύµβαση δεν περιλαµβάνει ανάλογες 
οικονοµικές προδιαγραφές, η δε Ελλάδα δεν απέδειξε ότι κατά τη στιγµή της 
πώλησης προέβη σε οιαδήποτε εκτίµηση τέτοιου είδους χρηµατοοικονοµικών 
δαπανών. 

(43) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος ισχυρίζονται επίσης ότι τα Μεταλλεία είχαν 
αρνητική αγοραία αξία και αυτό καταδείχθηκε από το γεγονός ότι η Kinross, 
ιδιοκτήτρια εταιρεία της TVX Hellas και επιχείρηση οικονοµίας της αγοράς, 

                                                 
16  Έκθεση σχετικά µε την πολιτική του ανταγωνισµού, 1993, σ. 256. 
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απέδωσε αρνητική αξία στα Μεταλλεία όταν κεφαλαιοποίησε σηµαντικές 
απώλειες από τις επενδύσεις της. 

(44) Η Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί αυτό το επιχείρηµα. Πράγµατι, η Επιτροπή 
επισηµαίνει ότι η TVX Hellas διέκοψε τις επιχειρηµατικές της δραστηριότητες στα 
Μεταλλεία Κασσάνδρας εξαιτίας της ακύρωσης των αδειών των µεταλλείων από 
το Συµβούλιο Επικρατείας. Ωστόσο, το Στρατώνι διέθετε έγκυρη µεταλλευτική 
άδεια κατά τη στιγµή της πώλησής του στο ελληνικό ∆ηµόσιο από την TVX 
Hellas (βλ. παράγραφο 13 ανωτέρω), ενώ η άδεια της Ολυµπιάδας παρέµενε 
ακυρωθείσα. Κατά συνέπεια, η Επιτροπή θεωρεί ότι η απόφαση της TVX Hellas 
να προβεί στην πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας συνδεόταν µε την αποτυχία 
της σηµαντικής της επένδυσης στην Ολυµπιάδα. Ως εκ τούτου, η στάση της TVX 
Hellas συνδεόταν µε την αξία της επένδυσης στην Ολυµπιάδα και όχι µε την αξία 
του µεταλλείου στο Στρατώνι. 

(45) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος παραδέχονται ότι η Ελλάδα πώλησε τα 
στοιχεία ενεργητικού απευθείας στην Ελληνικός Χρυσός χωρίς προκήρυξη 
ανοιχτού διαγωνισµού ή προηγούµενη εκτίµηση της αξίας τους, λόγω πίεσης 
χρόνου για τη διασφάλιση των θέσεων εργασίας και την προστασία του 
περιβάλλοντος. Σε ό,τι αφορά το τελευταίο, υποστηρίζουν ότι η µη πώληση των 
Μεταλλείων θα επιβάρυνε το ελληνικό ∆ηµόσιο µε σηµαντικές περιβαλλοντικές 
δαπάνες, της τάξεως των 15,7 εκατ. ευρώ. Σε ό,τι αφορά την απασχόληση, οι 
ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος αποδέχονται ότι η σύµβαση πώλησης δεν 
προέβλεπε ρήτρα ελάχιστου αριθµού θέσεων εργασίας, υποστηρίζουν όµως ότι δεν 
είναι εφικτή η ποσοτικοποίηση της υποχρέωσης διατήρησης θέσεων εργασίας και 
ότι οι µεταλλευτικές δραστηριότητες απαιτούν µεγάλο αριθµό εργαζοµένων. 

(46) Η Επιτροπή επισηµαίνει σε σχέση µε τα ανωτέρω ότι πράγµατι η αξία των 
πωληθέντων στοιχείων ενεργητικού δεν εκτιµήθηκε µε κανέναν τρόπο πριν από 
την πώληση και ότι η πώληση δεν πραγµατοποιήθηκε µε ανοιχτή διαδικασία αλλά 
µε απευθείας επαφές µε τον αγοραστή. Σε ό,τι αφορά τις περιβαλλοντικές δαπάνες 
που υποστηρίζεται ότι θα επιβάρυναν την Ελλάδα, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι δεν 
υπάρχει αναφορά σε αυτές ούτε στη σύµβαση ούτε σε οιοδήποτε άλλο έγγραφο 
εκείνης της περιόδου. Η Επιτροπή επισηµαίνει επίσης ότι καµία πρόσθετη 
περιβαλλοντική υποχρέωση, πέραν αυτών που προβλέπει η νοµοθεσία, δεν 
επιβλήθηκε στον αγοραστή. Η Επιτροπή θεωρεί ότι, αν οι περιβαλλοντικές 
δαπάνες θεωρηθούν παράγοντας που συνεκτιµάται για τον καθορισµό της τιµής 
µιας πώλησης, ένας ιδιώτης πωλητής θα εκτιµούσε και θα ποσοτικοποιούσε 
προσεκτικά τις δαπάνες αυτές προτού καθορίσει την τιµή πώλησης. Η Ελλάδα δεν 
απέδειξε ότι, κατά τη στιγµή της πώλησης, προέβη σε οιαδήποτε τέτοια εκτίµηση 
και ποσοτικοποίηση ή ότι έλαβε κατ’ άλλον τρόπον υπόψη τέτοιου είδους 
περιβαλλοντικές δαπάνες.  

(47) Η Επιτροπή επισηµαίνει επίσης ότι η σύµβαση πώλησης του 2003 όντως δεν 
περιελάµβανε ρήτρα βάσει της οποίας ο αγοραστής όφειλε να διατηρήσει ή να 
δηµιουργήσει κάποιον ελάχιστο αριθµό θέσεων εργασίας. Ως εκ τούτου, η 
Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί ότι ο αγοραστής επιβαρύνθηκε µε την υποχρέωση 
να διατηρήσει περισσότερες θέσεις εργασίας από ό,τι ήταν αναγκαίο από 
οικονοµικής άποψης, δεδοµένου ότι η σύµβαση πώλησης δεν προέβλεπε ουδεµία 
υποχρέωση διατήρησης συγκεκριµένου αριθµού θέσεων εργασίας. Συνεπώς, η 
Επιτροπή θεωρεί ότι, από την προοπτική του ιδιώτη πωλητή, κανένα επιχείρηµα 
σχετικά µε τον αριθµό των θέσεων εργασίας και µε την προστασία του 
περιβάλλοντος δεν µπορεί να εξηγήσει τιµή πώλησης χαµηλότερη της αγοραίας 
αξίας των µεταλλείων. 
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(48) Συνεπώς, βάσει των παραγράφων 46-47 ανωτέρω, η Επιτροπή δεν µπορεί να 
δεχθεί τα επιχειρήµατα της Ελλάδας και του δικαιούχου που εκτίθενται στην 
παράγραφο 45 ανωτέρω. 

(49)  Σε ό,τι αφορά το ζήτηµα της απασχόλησης και της προστασίας του περιβάλλοντος 
(βλέπε παράγραφο 45), το Ελληνικό Παρατηρητήριο Μεταλλευτικών 
∆ραστηριοτήτων αµφισβητεί την επίκληση λόγων ανεργίας για τη µεταβίβαση των 
Μεταλλείων χωρίς την τήρηση των νόµιµων διαδικασιών, υποστηρίζοντας ότι η 
σύµβαση πώλησης δεν προέβλεπε ουδεµία υποχρέωση της Ελληνικός Χρυσός να 
προσλάβει συγκεκριµένο ή ελάχιστο αριθµό εργαζοµένων. Το Ελληνικό 
Παρατηρητήριο Μεταλλευτικών ∆ραστηριοτήτων υποστηρίζει επίσης ότι η 
Ελληνικός Χρυσός αποκόµισε πλεονέκτηµα διότι το άρθρο 1 της σύµβασης 
πώλησης του 2003 απαλλάσσει την Ελληνικός Χρυσός από οιαδήποτε ευθύνη για 
ζηµία στο περιβάλλον ήθελε προκύψει ή αιτία αυτής ήθελε προκύψει πριν από τη 
δηµοσίευση του νόµου για την κύρωση της σύµβασης πώλησης. 

(50) Όσον αφορά το δεύτερο επιχείρηµα του Ελληνικού Παρατηρητηρίου 
Μεταλλευτικών ∆ραστηριοτήτων ανωτέρω, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι όντως η 
σύµβαση πώλησης του 2003 απαλλάσσει την Ελληνικός Χρυσός από οιαδήποτε 
ευθύνη για ζηµία στο περιβάλλον ήθελε προκύψει ή αιτία αυτής ήθελε προκύψει 
πριν από τη δηµοσίευση του νόµου για την κύρωση της σύµβασης πώλησης. Η 
Επιτροπή θεωρεί ότι η ανωτέρω διάταξη της συµβάσεως δεν παρέχει στην 
Ελληνικός Χρυσός ανεξάρτητο, ειδικό πλεονέκτηµα το οποίο θα ήταν διαφορετικό 
από την τιµή πώλησης. Στις ιδιωτικές συµβάσεις δεν είναι σπάνιες ρήτρες διά των 
οποίων επιµερίζονται µεταξύ του πωλητή και του αγοραστή διάφορες 
προηγούµενες οικονοµικές υποχρεώσεις. Εν τέλει, τα συµβαλλόµενα µέρη της 
πώλησης λαµβάνουν υπόψη τις ρήτρες αυτές κατά τον καθορισµό της τιµής 
πώλησης. Για τον λόγο αυτόν, το ερώτηµα που πρέπει να απαντηθεί τελικά στην 
παρούσα υπόθεση είναι εάν η πώληση, λαµβανοµένων υπόψη των όρων αυτής, 
αντανακλούσε την αγοραία αξία των µεταλλείων.  

(51) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος υποστηρίζουν περαιτέρω ότι η πώληση του 
2003 δεν εκχώρησε κάποιο πλεονέκτηµα στην Ελληνικός Χρυσός διότι η τιµή που 
κατέβαλε η Ελληνικός Χρυσός ήταν ίση µε τη λογιστική αξία των στοιχείων 
ενεργητικού στις οικονοµικές καταστάσεις της TVX Hellas, της εταιρείας που είχε 
την κυριότητα των Μεταλλείων Κασσάνδρας προτού αυτά περιέλθουν στο 
ελληνικό ∆ηµόσιο. 

(52) Η Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί αυτό το επιχείρηµα. Και τούτο διότι κρίνει ότι η 
λογιστική αξία της TVX Hellas δεν µπορεί να ληφθεί υπόψη για την εκτίµηση της 
αξίας των στοιχείων ενεργητικού, καθότι προκύπτει από την απόσβεση της αξίας 
στα βιβλία της επιχείρησης για φορολογικούς λόγους17, άρα αντιστοιχεί στη 
λογιστική αξία των στοιχείων ενεργητικού. Κατά πάγια νοµολογία18, η λογιστική 
αξία δεν ταυτίζεται πάντοτε µε την αγοραία αξία όταν το ζητούµενο είναι η 
εκτίµηση των στοιχείων ενεργητικού µε σκοπό τον καθορισµό της τιµής τους στο 
πλαίσιο πώλησης. Επίσης, τα υπό εξέταση στοιχεία ενεργητικού µεταβιβάστηκαν 
αυτόνοµα και άρα η απόσβεση στην οποία είχε προβεί ο προηγούµενος ιδιοκτήτης 
αφορούσε αποκλειστικά τα δικά του λογιστικά βιβλία και τη φορολόγηση του 
ιδίου. 

                                                 
17  Απόσβεση βάσει των ποσοστών που ορίζονται από τις φορολογικές αρχές.  
18  Βλ. υπόθεση T-415/05, Ελληνική ∆ηµοκρατία κατά Ευρωπαϊκής Επιτροπής, σκέψεις 307-308. 
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(53) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος ισχυρίζονται επίσης ότι η τιµή που κατέβαλε 
η Ελληνικός Χρυσός αιτιολογείται µε κριτήρια οικονοµίας της αγοράς διότι ήταν 
ίση µε την τιµή που είχε ζητήσει η TVX Hellas, µια ιδιωτική εταιρεία. Εάν 
µπορούσε, η τελευταία θα είχε ζητήσει υψηλότερη τιµή. 

(54) Η Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί αυτό το επιχείρηµα. Πράγµατι, η Επιτροπή 
επισηµαίνει ότι η τιµή που κατέβαλε η Ελλάδα στην TVX Hellas ήταν αποτέλεσµα 
συµψηφισµού των αµοιβαίων αξιώσεων των δύο µερών. Η Επιτροπή επισηµαίνει 
επίσης ότι οι αξιώσεις της TVX Hellas έναντι της Ελλάδας ανέρχονταν σε 293,5 
εκατ. ευρώ (βλ. παράγραφο 15 ανωτέρω). Κατά την έννοια αυτή, σε περίπτωση 
που οι αξιώσεις των δύο µερών ανέρχονταν σε διαφορετικά ποσά, το τελικό 
αποτέλεσµα του συµψηφισµού τους θα µπορούσε να είναι διαφορετικό, αν και θα 
συνδεόταν µε την πώληση των ίδιων στοιχείων ενεργητικού. Εποµένως, η 
Επιτροπή θεωρεί ότι ο προαναφερόµενος συµψηφισµός αξιώσεων δεν ήταν 
αντιπροσωπευτικός της αξίας των πωληθέντων στοιχείων ενεργητικού. 

(55) Συγχρόνως δε, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι οι προαναφερόµενες αξιώσεις 
αποτελούσαν αποζηµιώσεις που είχαν ζητήσει τα δύο µέρη. Συγκεκριµένα, η 
αξίωση της Ελλάδας αφορούσε περιβαλλοντικές ζηµίες τις οποίες υποστηρίζει ότι 
προκάλεσε η TVX Hellas. Η αξίωση της TVX Hellas αφορούσε περιβαλλοντικές 
δαπάνες και απώλειες από επενδύσεις τις οποίες η εταιρεία υποστηρίζει ότι υπέστη 
λόγω της ακύρωσης των µεταλλευτικών αδειών της το 2002. Η Επιτροπή 
επισηµαίνει επίσης ότι η αξία των στοιχείων ενεργητικού δεν είχε εκτιµηθεί κατά 
οιονδήποτε τρόπο κατά την χρονική στιγµή του προαναφερόµενου συµψηφισµού.  
Κατά συνέπεια, η τιµή των 11 εκατ. ευρώ για την πώληση των Μεταλλείων 
Κασσάνδρας στο ελληνικό ∆ηµόσιο συνδεόταν µε τις υποτιθέµενες ευθύνες των 
δύο µερών και όχι µε την αξία των στοιχείων ενεργητικού. 

(56) Τέλος, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η απόφαση της TVX Hellas να προβεί στην 
πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας συνδεόταν µε την αποτυχία της 
σηµαντικής της επένδυσης στην Ολυµπιάδα, ήτοι µε την αξία της επένδυσης στην 
Ολυµπιάδα και όχι µε την αξία του Στρατωνίου. Η Ελληνικός Χρυσός δεν είχε 
πραγµατοποιήσει τέτοιες επενδύσεις, και εποµένως δεν εθίγη από την αποτυχία 
της εν λόγω επένδυσης. Ως εκ τούτου, η Επιτροπή θεωρεί ότι η τιµή των 11 εκατ. 
ευρώ για την πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας στο ελληνικό ∆ηµόσιο 
αντιπροσωπεύει µόνο την εµπορική σχέση µεταξύ της TVX Hellas και του 
ελληνικού ∆ηµοσίου, καθώς και τη συγκεκριµένη κατάσταση της TVX Hellas 
κατά τη χρονική στιγµή της πώλησης. Εποµένως, δεν µπορούσε να είναι 
αντιπροσωπευτική µιας χωριστής εµπορικής συµφωνίας, όπως αυτής µεταξύ του 
ελληνικού ∆ηµοσίου και της Ελληνικός Χρυσός. 

(57) Βάσει των ανωτέρω (βλ. παραγράφους 54-56), η Επιτροπή καταλήγει στο 
συµπέρασµα ότι δεν υπήρξε σύνδεση µεταξύ, αφενός, του συµψηφισµού των 
αξιώσεων µεταξύ της Ελλάδας και της TVX Hellas και, αφετέρου, της αξίας των 
στοιχείων ενεργητικού. 

(58) Βάσει των ανωτέρω, και προκειµένου να διαπιστώσει κατά πόσο η τιµή πώλησης 
αντιστοιχούσε στην αγοραία αξία των στοιχείων ενεργητικού, η Επιτροπή διέκρινε 
τα στοιχεία ενεργητικού σε τρεις κατηγορίες: α) µεταλλεία, β) γη και γ) απόθεµα 
µεταλλευµάτων. Για τον υπολογισµό της αγοραίας αξίας των στοιχείων 
ενεργητικού, η Επιτροπή βασίστηκε στην έκθεση Behre Dolbear (βλ. παράγραφο 
19 ανωτέρω). Σε ό,τι αφορά τη γη, η Επιτροπή επαλήθευσε την αξία που 
αναφέρεται στην έκθεση χρησιµοποιώντας την τιµή που καταβλήθηκε για την εν 
λόγω γη σε προηγούµενο διαγωνισµό του 1995 (βλ. παράγραφο 11 ανωτέρω). 
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(59) Αναφορικά µε τη χρήση της έκθεσης Behre Dolbear, η Ελλάδα και ο δικαιούχος 
υποστηρίζουν ότι η εν λόγω έκθεση δεν µπορεί να ληφθεί υπόψη διότι στόχος της 
ήταν να προσελκύσει το ενδιαφέρον των επενδυτών. Η Επιτροπή δεν µπορεί να 
δεχθεί αυτό το επιχείρηµα διότι η προσέλκυση του ενδιαφέροντος των επενδυτών 
αποτελεί κύριο και νόµιµο στόχο οιασδήποτε έκθεσης εκτίµησης που 
δηµοσιεύεται εκ µέρους επιχειρήσεων της οικονοµίας της αγοράς οι οποίες 
αναζητούν κεφάλαια στις χρηµαταγορές. Είναι απαραίτητο να ελέγχεται η 
εγκυρότητα οιασδήποτε εκτίµησης, ωστόσο το γεγονός και µόνον ότι οι εκθέσεις 
εκτίµησης έχουν ως στόχο να προσελκύσουν επενδυτές δεν αρκεί για να θεωρηθεί 
αναξιόπιστη µια έκθεση εκτίµησης. 

(60) Επιπλέον, η Ελλάδα και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι η έκθεση δεν µπορεί να 
ληφθεί υπόψη διότι το χρονικό σηµείο αναφοράς της (Ιούνιος 2004) δεν συµπίπτει 
µε εκείνο της πώλησης (∆εκέµβριος 2003). 

(61) Η Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί το επιχείρηµα αυτό. Επισηµαίνει ότι η 
ηµεροµηνία της έκθεσης Behre Dolbear είναι µεν η 30ή Ιουνίου 2004, ωστόσο το 
περιεχόµενό της µπορεί να θεωρηθεί ως σύγχρονο της πώλησης του ∆εκεµβρίου 
2003 διότι προκύπτει από τη διαχρονική εξέλιξη των τιµών των µετάλλων κατά 
την περίοδο 1993-2003. 

(62) Το ελληνικό ∆ηµόσιο και η Ελληνικός Χρυσός υποστηρίζουν ότι η έκθεση δεν 
αναφέρεται στα πωληθέντα στοιχεία ενεργητικού αλλά στην αξία της Ελληνικός 
Χρυσός ως ενεργούς επιχείρησης και, άρα, δεν είναι ενδεικτική της αξίας των 
στοιχείων ενεργητικού που πωλήθηκαν από το ελληνικό ∆ηµόσιο τον ∆εκέµβριο 
του 2003. Η Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί αυτό το επιχείρηµα διότι η έκθεση 
παρουσιάζει αναλυτική εκτίµηση της αξίας των πωληθέντων στοιχείων 
ενεργητικού σε µεµονωµένη βάση προκειµένου να υπολογιστεί η συνολική αξία 
της εταιρείας. 

α.α Υπολογισµός της αξίας των µεταλλείων  

a.a.1. Επιχειρηµατολογία σχετικά µε την αξία των µεταλλείων  

(63) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος ισχυρίζονται ότι την στιγµή της πώλησης, η 
αγοραία αξία των Μεταλλείων Κασσάνδρας ήταν µειωµένη έως και αρνητική, 
εξαιτίας της µακράς παύσης των δραστηριοτήτων και της ακύρωσης των 
µεταλλευτικών αδειών. Υποστηρίζουν επίσης ότι η τιµή που καταβλήθηκε στην 
πώληση του 2003 αντιπροσώπευε την αξία του µεταλλείου στο Στρατώνι, καθότι 
ήταν το µόνο µεταλλείο που τελούσε εν λειτουργία. Ειδικότερα, η Ελλάδα 
αποδέχεται ότι τη στιγµή της πώλησης, το Στρατώνι διέθετε έγκυρες 
µεταλλευτικές άδειες και άρα τελούσε εν λειτουργία και πληρούσε τη ρήτρα 
«οιονεί παραγωγικής εγκατάστασης» που εµπεριείχε η έκθεση Behre Dolbear. 

(64) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι οι ακυρωτικές αποφάσεις του 2002 επηρέασαν µόνο 
την αξία του µεταλλείου στην Ολυµπιάδα, διότι, πράγµατι, τη στιγµή της πώλησης 
το Στρατώνι διέθετε έγκυρες µεταλλευτικές άδειες και άρα είχε κάποια αξία. 
Συγχρόνως δε, η TVX Hellas διέκοψε τις δραστηριότητες εξαιτίας της αποτυχίας 
των επενδύσεων που είχε υλοποιήσει στον τοµέα της εξόρυξης χρυσού όταν 
ακυρώθηκαν οι άδειες στην Ολυµπιάδα. Ως εκ τούτου, η στάση της συνδεόταν 
µόνο µε την αξία της επένδυσης στην Ολυµπιάδα και όχι µε την αξία του 
µεταλλείου στο Στρατώνι. 
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(65) Σε ό,τι αφορά τις Σκουριές, οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος ισχυρίζονται ότι 
ουδέποτε είχαν πραγµατοποιηθεί µεταλλευτικές δραστηριότητες ή επενδύσεις εκεί, 
αλλά µόνο µεταλλευτική έρευνα, την οποία διενήργησε η TVX Hellas πριν από 
την πώληση του 2003, και ότι απαιτούνται σηµαντικές επενδύσεις προκειµένου να 
κατασκευαστούν στο σηµείο εκείνο µεταλλευτικές εγκαταστάσεις. 

(66) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι πράγµατι το εν λόγω µεταλλείο δεν διέθετε 
µεταλλευτικές άδειες ή ολοκληρωµένη µεταλλευτική υποδοµή. Ωστόσο, οι 
ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος δεν υπέβαλαν κάποια πληροφορία ή ισχυρό 
επιχείρηµα που να καταδεικνύει ότι το µεταλλείο στις Σκουριές δεν διέθετε τις 
απαραίτητες διοικητικές άδειες ή ότι δεν ήταν οικονοµικώς σκόπιµη η λειτουργία 
του. Επιπλέον, σύµφωνα µε την έκθεση Behre Dolbear, οι κεφαλαιουχικές 
δαπάνες για την ανάπτυξη και κατασκευή µεταλλείου στις Σκουριές το 2004 
ανέρχονταν σε 268 εκατ. δολάρια ΗΠΑ, ήτοι 220 εκατ. ευρώ. Στην έκθεσή της, η 
Behre Dolbear εκφράζει την πεποίθησή της ότι οι δαπάνες αυτές είναι «εύλογες». 
Συνεπώς, η Επιτροπή θεωρεί ότι δεν υπήρχαν διοικητικά ή οικονοµικά κωλύµατα 
για την εκχώρηση των µεταλλευτικών αδειών ή για την κατασκευή µεταλλευτικών 
υποδοµών και την εκτέλεση µεταλλευτικών δραστηριοτήτων στις Σκουριές. 

(67) Βάσει των ανωτέρω (παράγραφοι 60-64), η Επιτροπή θεωρεί ότι, τη στιγµή της 
πώλησης, η αγοραία αξία της Ολυµπιάδας τέθηκε όντως σε κίνδυνο λόγω των 
ακυρωτικών αποφάσεων του 2002, όµως δεν συνέβη το ίδιο µε την αγοραία αξία 
του Στρατωνίου και των Σκουριών. Κατά συνέπεια, κατά τη στιγµή της πώλησης 
του 2003, ήταν δυνατό να εκτιµηθεί µια αγοραία αξία για τα Μεταλλεία 
Κασσάνδρας. 

 α.α.2. Υπολογισµός της αξίας των µεταλλείων 

(68) Προκειµένου να προβεί στον υπολογισµό της αξίας των Μεταλλείων Κασσάνδρας, 
η Επιτροπή εξέτασε καθένα από τα τρία επιµέρους µεταλλεία που τα 
συναποτελούν (Στρατώνι, Ολυµπιάδα και Σκουριές) ως προς τα εξής δύο 
ζητήµατα: α) την αξία του µεταλλείου, η οποία πρέπει να βασίζεται στους 
οικονοµικούς παράγοντες που ίσχυαν τη στιγµή της πώλησης, και β) την 
ικανότητα λειτουργίας του µεταλλείου, προκειµένου να επιτευχθεί η εν λόγω αξία. 
Βάσει των δύο αυτών ζητηµάτων, η Επιτροπή καταλήγει στο συµπέρασµα ότι το 
Στρατώνι και οι Σκουριές είχαν ορισµένη αξία που ήταν δυνατόν να επιτευχθεί, 
ενώ η αξία της Ολυµπιάδος δύσκολα µπορούσε να καθοριστεί τη στιγµή της 
πώλησης του 2003. 

(69) Για την εκτίµηση της αξίας των µεταλλείων, η Επιτροπή χρησιµοποίησε την 
έκθεση Behre Dolbear. Η συγκεκριµένη έκθεση εφαρµόζει τρεις µεθόδους για τον 
υπολογισµό της εύλογης αγοραίας αξίας των Μεταλλείων Κασσάνδρας: α) την 
εκτίµηση βάσει της Προσέγγισης Εισοδήµατος19, β) την εκτίµηση βάσει των 
Συναφών Συναλλαγών (συγκρίσιµων πωλήσεων), και γ) την προσέγγιση της 
Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς20.  Οι αξίες που προκύπτουν από τις τρείς µεθόδους 

                                                 
19  Οι χρονικές περίοδοι που εξετάσθηκαν κατά την ανάλυση των ταµειακών ροών για την εκτίµηση βάσει 

της Προσέγγισης Εισοδήµατος για τα τρία µεταλλεία είναι: α) 2004-2035 για την Ολυµπιάδα, β) 2004-
2015 για το Στρατώνι, και γ) 2004-2034 για τις Σκουριές. 

20  Η εκτίµηση µέσω της Προσέγγισης Εισοδήµατος καθορίζει την εύλογη αγοραία αξία αφαιρώντας τα 
σωρευτικά οφέλη που γεννώνται από ένα περιουσιακό στοιχείο το οποίο µε την πάροδο του χρόνου 
µετατρέπει τα οφέλη σε παρούσα αξία. Η µέθοδος των Συναφών Συναλλαγών καθορίζει την εύλογη 
αγοραία αξία βάσει των τρεχουσών συναλλακτικών αξιών για περιουσιακά στοιχεία χρυσού όταν είναι 
εφικτός ο καθορισµός της εύλογης αγοραίας αξίας. Τέλος, η προσέγγιση της Κεφαλαιοποίησης της 
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αντιστοίχως είναι: α) 130,3-402,5 εκατ. δολάρια ΗΠΑ ή 107,2-331,1 εκατ. ευρώ, 
β) 504,7 εκατ. δολάρια ΗΠΑ ή 415,2 εκατ. ευρώ, και γ) 614,9 εκατ. δολάρια ΗΠΑ 
ή 505,9 εκατ. ευρώ. Το εύρος που παρατηρείται στην εκτίµηση µέσω της 
Προσέγγισης Εισοδήµατος οφείλεται στα διαφορετικά σενάρια τιµολόγησης που 
λαµβάνονται υπόψη (βλ. παράγραφο 72 κατωτέρω). Από τις τρεις αυτές µεθόδους, 
η Επιτροπή εφάρµοσε την Προσέγγιση Εισοδήµατος. Οι λόγοι για την επιλογή 
αυτή αναλύονται στον πίνακα 1 κατωτέρω. 

Πίνακας 1: Λόγοι για τη χρήση της Προσέγγισης Εισοδήµατος 

ΠΡΟΣΕΓΓΙΣΗ 
ΕΙΣΟ∆ΗΜΑΤΟΣ 

ΣΥΝΑΦΕΙΣ ΣΥΝΑΛΛΑΓΕΣ ΚΕΦΑΛΑΙΟΠΟΙΗΣΗ ΑΓΟΡΑΣ 

Η Προσέγγιση Εισοδήµατος 
παρέχει αναλυτικά τις αξίες 
για κάθε µία εκ των τριών 
µεταλλευτικών 
εγκαταστάσεων και βάσει 
των τιµών των µετάλλων 
που ίσχυαν την στιγµή της 
πώλησης των Μεταλλείων. 
Κατά τον υπολογισµό της 
αξίας ενός περιουσιακού 
στοιχείου σε µια 
συναλλαγή, µπορούν να 
ληφθούν υπόψη µόνον οι 
παράγοντες που ισχύουν 
την στιγµή της 
συναλλαγής. 

Η Behre Dolbear φαίνεται 
ότι θεωρεί πιο αξιόπιστη 
την αξία που προκύπτει 
από την Προσέγγιση 
Εισοδήµατος, καθώς 
υποστηρίζει ότι 
«∆ιαχρονικά, η Behre 
Dolbear δίδει ιδιαίτερη 
έµφαση στην αξία που 
προκύπτει βάσει της 
Προσέγγισης Εισοδήµατος» 
(σύνοψη των αξιών στη σ. 
43 της έκθεσης Behre 
Dolbear). 

Η βάση της εκτίµησης µε τη 
µέθοδο Συναφών Συναλλαγών 
είναι αµφισβητήσιµη διότι δύο 
διαφορετικά µεταλλεία δεν 
µπορούν να είναι ίδια. 
Σύµφωνα µε την Behre 
Dolbear, η µέθοδος των 
Συναφών Συναλλαγών είναι 
αµφιλεγόµενη διότι κάθε 
κοίτασµα µεταλλευµάτων, 
ακόµη και του ίδιου αγαθού, 
διαφέρει σε κάποιον βαθµό 
από άλλα κοιτάσµατα σε ό,τι 
αφορά ζητήµατα 
ορυκτολογίας, τις συνθήκες 
εξόρυξης, ζητήµατα 
µεταλλουργίας, 
περιβαλλοντικές πτυχές, 
κοινωνικά ζητήµατα που 
ανακύπτουν, την ποιότητα 
των µεταλλευµάτων κ.λπ. 

Η έκθεση Behre Dolbear 
περιέχει επίσης ένα σχόλιο 
σχετικά µε τη µέθοδο της 
Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς, 
από την American Appraisal 
Associates. Σύµφωνα µε το εν 
λόγω σχόλιο, η µέθοδος αυτή 
συνιστάται ως δευτερεύουσα 
µέθοδος εκτίµησης ή ως 
εµπειρική µέθοδος, κατάλληλη 
για τον έλεγχο εκτιµήσεων 
που έγιναν µε βασικές 
µεθόδους. 

Η Προσέγγιση Εισοδήµατος 
αποτελεί βασική µέθοδο 
εκτίµησης. Συνεπώς, η 
Προσέγγιση Εισοδήµατος είναι 
η πιο αξιόπιστη µέθοδος και, 
επιπλέον, στην προκείµενη 
περίπτωση, η µέθοδος της 
Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς 
επαληθεύει µόνο την αξία που 
προκύπτει από 
κεφαλαιοποιήσεις της αγοράς 
κατά το πρώτο εξάµηνο του 
2004, οι οποίες δεν γίνονται 
δεκτές επειδή οι εν λόγω 
πληροφορίες είναι 
µεταγενέστερες της πώλησης. 
Συνεπώς, η µέθοδος της 
Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς 
δεν µπορεί να χρησιµοποιηθεί 
ούτε καν ως δευτερεύουσα 
µέθοδος εκτίµησης. 

(70) Η Ελλάδα παραδέχεται ότι, σε περίπτωση χρήσης της έκθεσης Behre Dolbear, 
µόνον η Προσέγγιση Εισοδήµατος µπορεί να γίνει δεκτή, καθότι πρόκειται για 
διεθνώς εφαρµοζόµενη βασική µέθοδο εκτίµησης, και µόνο για την ηµεροµηνία 
έγκρισής της (30 Ιουνίου 2004), καθώς και υπό την προϋπόθεση εκχώρησης των 
µεταλλευτικών αδειών και υλοποίησης σοβαρών επενδύσεων. 

                                                                                                                                                   
Αγοράς βασίζεται στην παρούσα αξία που αποδίδεται από κρατικά χρηµατιστήρια σε εταιρείες χρυσού 
βάσει των αποδεδειγµένων και πιθανών αποθεµάτων των εν λόγω εταιρειών. 
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(71) Βάσει της Προσέγγισης Εισοδήµατος, η Επιτροπή εκτιµά την αξία των µεταλλείων 
την στιγµή της πώλησης του 2003, ως εξής (βλ. παραγράφους 72-79 κατωτέρω): 

(72) Η Προσέγγιση Εισοδήµατος εκτιµά την εύλογη αγοραία αξία των Μεταλλείων 
Κασσάνδρας σε επίπεδο οιονεί παραγωγής21, όπως προκύπτει από τις 
δραστηριότητες των µεταλλείων µε σαφώς καθορισµένα έξοδα και αποδεδειγµένα 
και πιθανά αποθέµατα22. Η έκθεση εφαρµόζει τρία διαφορετικά σενάρια 
καθορισµού της αξίας βάσει των τιµών που ίσχυαν κατά τις περιόδους: α) µέσος 
όρος 1993-2003, β) πρώτο εξάµηνο του 2004 µόνο, και γ) µέσος όρος 1993-2003 
συν το πρώτο εξάµηνο του 2004 (διά του 2). Η Επιτροπή θεωρεί ότι µπορεί να 
ληφθεί υπόψη µόνο το σενάριο του µέσου όρου 1993-2003, σε αντίθεση µε τα 
άλλα δύο, διότι αυτό βασίζεται σε τιµές και κόστη που ίσχυαν την στιγµή της 
πώλησης η οποία πραγµατοποιήθηκε τον ∆εκέµβριο του 2003. Επιπροσθέτως, οι 
ιστορικές τιµές της περιόδου 1993-2003, τις οποίες χρησιµοποίησε η Behre 
Dolbear, δεν καταδεικνύουν καµία ιδιαίτερη τάση καθ’ όλη τη διάρκεια της 
περιόδου 1993-2003, ήτοι οι τιµές παρουσιάζουν διακυµάνσεις µεταξύ των 
διαφόρων ετών και, συνεπώς, η Επιτροπή θεωρεί ότι ο µέσος όρος της περιόδου 
1993-2003 ενσωµατώνει καλύτερα τις ιστορικές εξελίξεις στην αγορά µετάλλων. 
Επιπλέον, οι τιµές του πρώτου εξαµήνου του 2004 δεν είναι αντιπροσωπευτικές 
της αξίας των µεταλλείων διότι αφορούν µόνον µια στιγµιαία εικόνα και, άρα, δεν 
λαµβάνουν υπόψη τη διακύµανση των τιµών. Ο συνυπολογισµός της διακύµανσης 
αυτής είναι ιδιαίτερης σηµασίας προκειµένου να ελαχιστοποιηθούν οι επιπτώσεις 
ενδεχόµενων ασυνήθων αλλαγών ή τυχαίων γεγονότων και να σχηµατιστεί µια 
αξιόπιστη εικόνα της αξίας των µεταλλείων. 

(73) Η Ελλάδα και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι η Behre Dolbear εκτιµά την καθαρή 
τρέχουσα αξία των οιονεί παραγωγικών Μεταλλείων Κασσάνδρας σε –2,59 εκατ. 
δολάρια ΗΠΑ (σελίδα 37, πίνακας 5.3 της έκθεσης) και, άρα, η τιµή που 
καταβλήθηκε στην πραγµατικότητα (11 εκατ. ευρώ) ήταν υψηλότερη από την 
αγοραία αξία των Μεταλλείων. 

(74) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι, σε µεµονωµένη βάση, οι καθαρές παρούσες αξίες (σε 
επίπεδο οιονεί παραγωγής) που προκύπτουν βάσει της Προσέγγισης Εισοδήµατος 
για τις τρεις µεταλλευτικές εγκαταστάσεις είναι: α) για την Ολυµπιάδα –28,79 
εκατ. δολάρια ΗΠΑ, ήτοι -23,7 εκατ. ευρώ, β) για το Στρατώνι, 10,48 εκατ. 
δολάρια ΗΠΑ, ήτοι 8,6 εκατ. ευρώ, και γ) για τις Σκουριές, 15,72 εκατ. δολάρια 
ΗΠΑ, ήτοι 12,9 εκατ. ευρώ. Από τις ως άνω τρεις αξίες πράγµατι προκύπτει 
αθροιστικά το αρνητικό ποσό των 2,59 εκατ. ευρώ. 

(75) Ωστόσο, η Επιτροπή δεν αποδέχεται το ως άνω επιχείρηµα της Ελλάδας και του 
δικαιούχου. Από τις ως άνω αξίες, η Επιτροπή συµπεραίνει ότι πράγµατι η καθαρή 
παρούσα αξία της Ολυµπιάδας (σε επίπεδο οιονεί παραγωγής)  την στιγµή της 
πώλησης ήταν αρνητική. Ωστόσο, θεωρεί ότι η αρνητική καθαρή παρούσα αξία 
της Ολυµπιάδας σηµαίνει ότι την στιγµή της πώλησης τα αναµενόµενα κέρδη από 
τη λειτουργία του µεταλλείου στο επίπεδο των τιµών που ίσχυαν κατά τα 
προηγούµενα 11 έτη θα ήταν αρνητικά. Με βάση το επίπεδο της τιµής του χρυσού, 
οιοσδήποτε ιδιοκτήτης της Ολυµπιάδας θα είχε επιλέξει να µην θέσει σε 
λειτουργία το µεταλλείο και θα επεδίωκε να αποφύγει τις απώλειες, στο µέτρο του 
δυνατού. Όπως προκύπτει, εάν δεν έθετε σε λειτουργία το µεταλλείο, ο αγοραστής 
θα περιόριζε τις απώλειες σε 5,5 εκατ. ευρώ, έξοδα τα οποία όφειλε βάσει 

                                                 
21  Εν λειτουργία, υπό κατασκευή ή σε τελικό στάδιο µελέτης σκοπιµότητας. 
22  Τα αποθέµατα µεταλλευµάτων αποτελούν πόρους των οποίων η εξόρυξη θεωρείται οικονοµικά 

σκόπιµη. Τα αποθέµατα µπορούν να είναι είτε πιθανά είτε αποδεδειγµένα. 
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σύµβασης να αναλάβει για περιβαλλοντικούς λόγους και για σκοπούς συντήρησης. 
Ωστόσο, µόνον από τα παραπάνω δεν µπορεί κανείς να συναγάγει το συµπέρασµα 
ότι η αξία του µεταλλείου της Ολυµπιάδας πρέπει να εκτιµηθεί σε -5,5 εκατ. ευρώ. 
Και αυτό διότι η κυριότητα ενός µεταλλείου συνοδεύεται καταρχήν από µια αξία 
προαίρεσης: ο ιδιοκτήτης µπορεί να θέσει σε λειτουργία το µεταλλείο όταν οι 
συνθήκες είναι ευνοϊκές (οι τιµές του χρυσού είναι αρκετά υψηλές) και να επιλέξει 
να µην το θέσει σε λειτουργία όταν οι συνθήκες είναι δυσµενείς (οι τιµές του 
χρυσού δεν είναι αρκετά υψηλές). Στο πλαίσιο αυτό, η Ελληνικός Χρυσός µπορεί 
να επέλεξε να εξαγοράσει το µεταλλείο ως µέρος του πακέτου των Μεταλλείων 
Κασσάνδρας ή έχοντας κατά νου ότι µελλοντικά θα ήταν σε θέση να υλοποιήσει 
τις απαραίτητες επενδύσεις στο µεταλλείο Ολυµπιάδας ώστε να επανεκκινήσει την 
κερδοφόρο εκµετάλλευσή του όταν οι τιµές του χρυσού θα άγγιζαν επίπεδα 
(σηµαντικά) υψηλότερα από εκείνα της προηγούµενης περιόδου 1993-2003.  

(76) Η αξιόπιστη εκτίµηση όµως της εν λόγω αξίας προαίρεσης είναι αρκετά σύνθετη. 
Ακόµα πιο σηµαντικό είναι δε το γεγονός ότι η αξία αυτή θα πρέπει να 
προσαρµοστεί στο (ίσως µεγάλο) ενδεχόµενο ότι, ακόµη και εάν οι τιµές του 
χρυσού ήταν αρκετά υψηλές ώστε να επιτρέπουν την κερδοφόρο λειτουργία, δεν 
θα εκχωρούνταν άδεια για το εν λόγω µεταλλείο. Όπως υποδεικνύεται ανωτέρω 
(βλ. παράγραφο 12), οι µεταλλευτικές άδειες και οι άδειες επεξεργασίας χρυσού 
του µεταλλείου Ολυµπιάδας είχαν ακυρωθεί για περιβαλλοντικούς λόγους που 
χαρακτηρίστηκαν σοβαροί. Ως εκ τούτου, εύλογα θα θεωρούσε κανείς ότι η αξία 
προαίρεσης του µεταλλείου Ολυµπιάδος µπορεί συντηρητικά να εκτιµηθεί ως 
µηδενική. Αντιστοίχως, η καθαρή αξία του µεταλλείου Ολυµπιάδος θα εκτιµάτο 
σε -5,5 εκατ. ευρώ. 

(77) Αντιθέτως, η Επιτροπή θεωρεί ότι οι επιµέρους αξίες που αποδίδονται στο 
Στρατώνι και στις Σκουριές ανέρχονται στο ποσό των 21,5 εκατ. ευρώ, ως το 
άθροισµα των αξιών των δύο µεταλλείων σύµφωνα µε την έκθεση της Behre 
Dolbear (8,6 εκατ. ευρώ συν 12,9 εκατ. ευρώ, αντιστοίχως, βλ. παράγραφο 74 
ανωτέρω), διότι:  

α) το Στρατώνι διέθετε έγκυρη µεταλλευτική άδεια, ολοκληρωµένη 
µεταλλευτική υποδοµή και θετική αξία που προέκυπτε από τις 
δραστηριότητές του (θετική καθαρή παρούσα αξία), και άρα ήταν 
λειτουργικό τη στιγµή της πώλησης· 

β) εις ό,τι αφορά τις Σκουριές, η Επιτροπή θεωρεί ότι δεν υπήρχαν διοικητικά 
ή οικονοµικά κωλύµατα για την εκχώρηση των µεταλλευτικών αδειών ή 
την κατασκευή µεταλλευτικών υποδοµών και την εκτέλεση µεταλλευτικών 
δραστηριοτήτων. Παράλληλα, και οι Σκουριές είχαν θετική αξία που 
προέκυπτε από τις δραστηριότητες του µεταλλείου (θετική καθαρή 
παρούσα αξία).  

(78) Η Ελλάδα και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι η αξία των Μεταλλείων όπως 
υπολογίζεται από την Behre Dolbear δεν µπορεί να ληφθεί υπόψη διότι αφορά τα 
στοιχεία ενεργητικού µαζί µε τις σχετικές µεταλλευτικές άδειες. Ωστόσο, η 
Ελληνικός Χρυσός αγόρασε µόνο τα στοιχεία ενεργητικού, ενώ οι µεταλλευτικές 
άδειες θα εκχωρούνταν αργότερα από το ελληνικό ∆ηµόσιο. Η Επιτροπή δεν 
αποδέχεται το επιχείρηµα αυτό διότι, όπως καταδείχθηκε ανωτέρω, το Στρατώνι 
διέθετε πράγµατι έγκυρη µεταλλευτική άδεια τη στιγµή της πώλησης. Σε ό,τι 
αφορά τις Σκουριές, όπως επίσης καταδείχθηκε ανωτέρω, δεν υπήρχαν διοικητικά 
κωλύµατα για την εκχώρηση της σχετικής µεταλλευτικής άδειας. Επίσης, το 
κόστος για την υποβολή αίτησης και για την απόκτηση µεταλλευτικής άδειας για 
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τις Σκουριές περιοριζόταν στις αµοιβές των γεωλόγων και λοιπών 
εµπειρογνωµόνων για την κατάρτιση των µελετών που απαιτούνταν για την 
έκδοση της άδειας, καθώς και στα τέλη για εγγυητική επιστολή την οποία 
απαιτούσε το αρµόδιο υπουργείο. Σύµφωνα µε τις παρατηρήσεις των ελληνικών 
αρχών, οι προαναφερόµενες δαπάνες ανέρχονται, αντιστοίχως, σε 5.000 ευρώ 
περίπου σε βάση ad hoc, συν 600.000 ευρώ ετησίως, το πολύ. Η Επιτροπή θεωρεί 
χαµηλά αυτά τα ποσά εν σχέσει προς τις συνολικές κεφαλαιουχικές δαπάνες για 
την ανάπτυξη και την κατασκευή του µεταλλείου στις Σκουριές, οι οποίες το 2004 
ανήλθαν σε 268 εκατ. δολάρια ΗΠΑ, ήτοι σε 220 εκατ. ευρώ (βλ. παράγραφο 66 
ανωτέρω). Ως εκ τούτου, η Επιτροπή θεωρεί ότι οι προαναφερόµενες δαπάνες για 
την απόκτηση µεταλλευτικής άδειας δεν συνιστούσαν εµπόδιο για µια εταιρεία 
που επιθυµούσε να επενδύσει στις Σκουριές. Η Επιτροπή επισηµαίνει εξάλλου ότι 
η έκθεση της Behre Dolbear περιλαµβάνει επίσης «διοικητικές» δαπάνες στον 
υπολογισµό της καθαρής παρούσης αξίας του µεταλλείου και θεωρεί, εποµένως, 
ότι οι προαναφερόµενες δαπάνες (για την υποβολή αίτησης και για την απόκτηση 
µεταλλευτικής άδειας για τις Σκουριές) έχουν ληφθεί υπόψη στην έκθεση της 
Behre Dolbear.  

(79) Βάσει των ανωτέρω, η αξία των µεταλλείων εκτιµάται σε 16 εκατ. ευρώ και για τα 
τρία µεταλλεία (21,5 εκατ. ευρώ – 5,5 εκατ. ευρώ). 

 α.β Υπολογισµός της αξίας της γης 

(80) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι η γη που αγοράζεται από 
µεταλλευτική εταιρεία µπορεί να χρησιµοποιηθεί µόνο για µεταλλευτικές 
δραστηριότητες και δεν έχει αγοραία αξία διότι η ελληνική νοµοθεσία αναγνωρίζει 
προτεραιότητα στις µεταλλευτικές δραστηριότητες σε ανάλογες περιοχές. Ως εκ 
τούτου, η µείωση της αξίας των µεταλλευτικών δικαιωµάτων λόγω της µακράς 
παύσης των δραστηριοτήτων και της ακύρωσης των µεταλλευτικών αδειών 
επέφερε µείωση και στην αξία της γης. 

(81) Επί του ως άνω ζητήµατος, η Επιτροπή θεωρεί την υπό εξέταση γη ως στοιχείο 
του ενεργητικού µιας µεταλλευτικής επιχείρησης και όχι ως «ακίνητη περιουσία», 
υπό την ευρύτερη έννοια του όρου, λόγω των ιδιαίτερων χαρακτηριστικών των 
µεταλλευτικών δραστηριοτήτων (ρύπανση, διατάραξη του περιβάλλοντος κ.λπ.) 
που θα καθιστούσαν αµφίβολη τη δυνατότητα εµπορίας των εν λόγω στοιχείων 
ενεργητικού χωριστά από τα µεταλλεία. 

(82) Ωστόσο, η Επιτροπή θεωρεί επίσης ότι οποιοδήποτε στοιχείο του ενεργητικού µιας 
επιχείρησης διαθέτει  αξία, διότι συνεισφέρει ή µπορεί να συνεισφέρει στις 
επιχειρηµατικές της δραστηριότητες και στην αποκόµιση κερδών. Τα Μεταλλεία 
Κασσάνδρας ήταν µια επιχείρηση σε λειτουργία την στιγµή της πώλησης και, άρα, 
η Επιτροπή θεωρεί ότι η γη µπορούσε να χρησιµοποιηθεί για τις δραστηριότητες 
των Μεταλλείων και ότι πράγµατι είχε κάποια αξία. Ως εκ τούτου, η Επιτροπή δεν 
µπορεί να δεχθεί το επιχείρηµα της Ελλάδας και της Ελληνικός Χρυσός. 

(83) Το Ελληνικό Παρατηρητήριο Μεταλλευτικών ∆ραστηριοτήτων ισχυρίζεται ότι 
στο ενεργητικό των Μεταλείων Κασσάνδρας περιλαµβάνεται µεγάλος αριθµός 
ακινήτων που αυξάνει σηµαντικά τη συνολική του αξία και τα οποία, ωστόσο, δεν 
ελήφθησαν υπόψη στην έκθεση Behre Dolbear. 

(84) Πάντως, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η έκθεση Behre Dolbear στην 
πραγµατικότητα λαµβάνει υπόψη τη γη, ξεχωριστά από τα µεταλλεία. Ειδικότερα, 
η έκθεση Behre Dolbear θεωρεί τη γη ως µη ορυκτό στοιχείο του ενεργητικού των 
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Μεταλλείων Κασσάνδρας και της αποδίδει την αξία των 6 εκατ. ευρώ23, χωριστά 
από τη µέθοδο Προσέγγισης Εισοδήµατος. 

(85) Η Behre Dolbear αναφέρει ωστόσο στην έκθεσή της ότι η αξία που αποδίδεται στη 
γη είναι εκείνη που υποβλήθηκε από την Ελληνικός Χρυσός, και ότι η αξία αυτή 
δεν έχει εκτιµηθεί από την Behre Dolbear. Συνεπώς, η Επιτροπή πρέπει να 
επαληθεύσει την εν λόγω αξία. 

(86) Για τους σκοπούς της επαλήθευσης, η Επιτροπή λαµβάνει υπόψη την τιµή που 
καταβλήθηκε για τη γη στον ανοιχτό διαγωνισµό που διενεργήθηκε το 1995 για 
την πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας στην TVX Hellas (βλ. παράγραφο 6 
ανωτέρω). ∆εν πρόκειται για βασικό αλλά για δευτερεύοντα υπολογισµό µε 
αντικείµενο την εξέταση της εγκυρότητας της αξίας στην έκθεση Behre Dolbear (6 
εκατ. ευρώ). 

(87) Οι ελληνικές αρχές αποδέχονται ότι θα µπορούσε να ληφθεί υπόψη η αξία που 
καθορίστηκε κατά τον ανοιχτό διαγωνισµό του 1995 και ότι η αξία της γης µπορεί 
να θεωρηθεί ότι παρέµεινε αµετάβλητη. Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι, στο πλαίσιο 
της πώλησης των Μεταλλείων Κασσάνδρας στην TVX Hellas το 1995, η τιµή που 
αποδόθηκε στη γη ανερχόταν σε 1,2 δισεκατ. δραχµές. Η Επιτροπή διαπιστώνει 
ότι δεν υπάρχουν έγκυρες αναφορές τιµών ή δείκτες τιµών για τη γη των 
Μεταλλείων Κασσάνδρας που θεωρείται ως στοιχείο του ενεργητικού µιας 
µεταλλευτικής επιχείρησης και όχι ως ακίνητη περιουσία υπό την ευρύτερη έννοια 
του όρου (βλ. παράγραφο 81 ανωτέρω). Αν υπήρχαν έγκυρες αναφορές τιµών ή 
δείκτες τιµών αυτού του είδους, θα επέτρεπαν να υπολογιστεί η τρέχουσα αξία 
αναφοράς. Ελλείψει αυτών, η Επιτροπή θεωρεί ότι η τιµή του 1995 αποτελεί την 
καλύτερη διαθέσιµη εκτίµηση στην προκειµένη περίπτωση. Εποµένως, η Επιτροπή 
θεωρεί ως σηµείο αφετηρίας την εύλογη αγοραία αξία της γης ύψους 1,2 δισεκατ. 
δραχµών ή 3,5 εκατ. ευρώ (βάσει της συναλλαγµατικής ισοτιµίας 340,75 
δραχµές/ευρώ µε την οποία η Ελλάδα εντάχθηκε στην ευρωζώνη το 2001).  

(88) Επιπλέον, µετά το 1995, η TVX Hellas αγόρασε 70 επιπρόσθετες εκτάσεις (την 
περίοδο 1997-2000, εκ των οποίων το µεγαλύτερο µέρος την περίοδο 1998-1999). 
Η Επιτροπή σηµειώνει ότι η αξία αγοράς των εν λόγω 70 επιπρόσθετων εκτάσεων 
ανέρχεται σε 1,1 εκατ. ευρώ, όπως παρουσιάζεται στις οικονοµικές καταστάσεις 
της TVX Hellas. Η Επιτροπή χαρακτηρίζει την εν λόγω αξία απόκτησης ως 
προσανατολισµένη στην οικονοµία της αγοράς διότι καθορίστηκε από την ίδια την 
αγορά. Με την πρόσθεση των ανωτέρω δύο αξιών (3,5 εκατ. ευρώ συν 1,1 εκατ. 
ευρώ), η συνολική εύλογη αγοραία αξία της γης ανέρχεται σε 4,6 εκατ. ευρώ. 

(89) Το ως άνω ποσό των 4,6 εκατ. ευρώ αντιστοιχεί στην ονοµαστική αξία της γης το 
2003 βάσει των τιµών του 1995 και της περιόδου 1997-2000. Η Επιτροπή θεωρεί 
ότι η αξία αυτή πρέπει να προσαρµοστεί σύµφωνα µε τον ελληνικό γενικό δείκτη 
τιµών βιοµηχανικής παραγωγής για τις περιόδους 1995-2003 και 1998-2003. 
Επιλέγεται ο δείκτης τιµών βιοµηχανικής παραγωγής διότι η υπό εξέταση γη 
αποτελεί στοιχείο του ενεργητικού µιας βιοµηχανικής επιχείρησης και, άρα, η 
προσαρµογή πρέπει να είναι αντιπροσωπευτική των αλλαγών στις τιµές που 
σηµειώθηκαν στον βιοµηχανικό κλάδο. Η εν λόγω προσαρµογή των τιµών 
πώλησης το 1995 και την τριετία 1997-2000 οδηγεί σε τελικό αποτέλεσµα 5,9 
εκατ. ευρώ τον ∆εκέµβριο του 2003. 

                                                 
23  Βλέπε σ. 42 της έκθεσης Behre Dolbear, «Μη ορυκτά στοιχεία ενεργητικού και παθητικού». 
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(90) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η ως άνω αξία των 5,9 εκατ. ευρώ προσεγγίζει σε 
µεγάλο βαθµό την αξία των 6 εκατ. ευρώ που αναφέρει η Behre Dolbear στην 
έκθεση εκτίµησης (βλ. παράγραφο 84 ανωτέρω). Η Επιτροπή θεωρεί ότι η στενή 
αυτή αντιστοιχία που χρησιµοποιήθηκε στην έκθεση Behre Dolbear επιβεβαιώνει 
την ασφαλή εκτίµηση της γης στην οποία προέβη η Ελληνικός Χρυσός Α.Ε. και, 
συνεπώς, δικαιολογεί το γεγονός ότι το ποσό των 6 εκατ. ευρώ θεωρήθηκε 
αντιπροσωπευτικό της εύλογης αγοραίας αξίας τον ∆εκέµβριο του 2003. 

α.γ Υπολογισµός της αξίας του αποθέµατος µεταλλευµάτων 

(91) Στην πώληση του 2003 περιλαµβανόταν επίσης ποσότητα ορυκτών µε 
συµπυκνώµατα24 χρυσού. Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι, 
το 2003, το ως άνω απόθεµα είχε αρνητική αξία διότι η τιµή του χρυσού ήταν 
σχετικά χαµηλή και οι συναφείς δαπάνες σχετικά υψηλές. 

(92) Ειδικότερα, οι ελληνικές αρχές κοινοποίησαν υπολογισµό του σηµείου τιµών στο 
«κατώφλι κερδοφορίας», σύµφωνα µε τον οποίο η εµπορία του ανωτέρω 
αποθέµατος θα απέφερε κέρδη.  Αν ληφθεί υπόψη η συγκέντρωση χρυσού στο 
µετάλλευµα, δηλαδή 0,7 ουγγιές χρυσού ανά τόνο, καθώς και η τιµή του χρυσού 
στις 12 ∆εκεµβρίου 2003, δηλαδή 407 δολάρια ΗΠΑ ανά ουγγιά, η αξία του 
χρυσού που είναι συγκεντρωµένος  στο απόθεµα χρυσού ανερχόταν σε 284,9 
δολάρια ΗΠΑ ανά τόνο. Επίσης, οι ελληνικές αρχές κοινοποίησαν τις δαπάνες 
σχετικά µε την εµπορία του ανωτέρω αποθέµατος: κόστος επεξεργασίας 245 
δολάρια ΗΠΑ ανά ουγγιά και 171,5 δολάρια ΗΠΑ ανά τόνο· έξοδα µεταφοράς 50 
δολάρια ΗΠΑ ανά τόνο· ποινές καθαρισµού 270 δολάρια ΗΠΑ ανά τόνο· και 
χρεώσεις επεξεργασίας 5 δολάρια ΗΠΑ ανά ουγγιά και 4,1 δολάρια ΗΠΑ ανά 
τόνο. Ο υπολογισµός των ανωτέρω αποτελεσµάτων δίνει αρνητική τιµή πώλησης 
210,7 δολαρίων ΗΠΑ ανά τόνο. 

(93) Η Επιτροπή επαλήθευσε πράγµατι τον ανωτέρω υπολογισµό. Η Επιτροπή θεωρεί 
ότι για τους ως άνω λόγους τιµής και κόστους, η τιµή του αποθέµατος αυτού τη 
στιγµή της πώλησης ήταν ζηµιογόνος. Ενδεχοµένως η εµπορία του αποθέµατος 
των µεταλλευµάτων χρυσού να απέφερε κέρδη, αν υπήρχε ή αναµενόταν αλλαγή 
στα έξοδα µεταφοράς, όµως επρόκειτο για αβέβαιο στοιχείο. Επίσης, στην έκθεση 
Behre Dolbear δεν παρουσιάζεται η αξία του αποθέµατος των µεταλλευµάτων 
χρυσού. Συνεπώς, η Επιτροπή κρίνει ότι δεν είναι εφικτός ο υπολογισµός της 
αξίας του εν λόγω αποθέµατος. 

(94) Το Ελληνικό Παρατηρητήριο Μεταλλευτικών ∆ραστηριοτήτων εικάζει ότι το 
απόθεµα των χρυσοφόρων µεταλλευµάτων είχε σηµαντική αξία που ανερχόταν σε 
80 εκατ. ευρώ. Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η αξία των 80 εκατ. ευρώ δεν 
τεκµηριώνεται από οιαδήποτε δεδοµένα ή αποδεικτικά στοιχεία εκ µέρους του 
Ελληνικού Παρατηρητηρίου Μεταλλευτικών ∆ραστηριοτήτων. Βάσει τούτου, 
καθώς και βάσει του ως άνω υπολογισµού, από τον οποίο προκύπτει ότι δεν είναι 
εφικτός ο υπολογισµός της αξίας του εν λόγω αποθέµατος, η Επιτροπή δεν δέχεται 
το επιχείρηµα του Ελληνικού Παρατηρητηρίου Μεταλλευτικών ∆ραστηριοτήτων. 

(95) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι στα στοιχεία ενεργητικού που πωλήθηκαν τον 
∆εκέµβριο του 2003 περιλαµβάνονταν επίσης δύο κοιτάσµατα µολύβδου και 
ψευδαργύρου. Στην έκθεση Behre Dolbear περιλαµβάνεται εκτίµηση της αξίας 
των υφιστάµενων συµπυκνωµάτων µολύβδου και ψευδαργύρου την 30ή Ιουνίου 

                                                 
24  Το συµπύκνωµα είναι το υπόλειµµα πολύτιµου µετάλλου από το οποίο έχει αφαιρεθεί το µεγαλύτερο 

µέρος των απόβλητων πετρωµάτων. Το υπόλειµµα µετάλλου αποτελεί πρώτη ύλη για την εξαγωγή 
µετάλλων µέσω τήξης, ήτοι την εξορυκτική µεταλλουργία. 
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200425. Η εκτίµηση αυτή είναι χωριστή από τον υπολογισµό της καθαρής 
παρούσας αξίας των ορυχείων και δεν αποτελεί µέρος της εκτίµησης βάσει της 
Προσέγγισης Εισοδήµατος. Η εκτίµηση αυτή παρέχει την καθαρή απόδοση 
µεταλλουργείου26 για τον ιδιοκτήτη του µεταλλείου: πρώτον, υπολογίζεται η αξία 
των περιεχόµενων µετάλλων (µόλυβδος, άργυρος και ψευδάργυρος) βάσει των 
τρεχουσών τιµών και των διαθέσιµων ποσοτήτων· δεύτερον, εφαρµόζεται το 
«πρόγραµµα πληρωµών µεταλλουργείου» (το κόστος περαιτέρω επεξεργασίας 
όπως αυτό χρεώνεται από τον αγοραστή των µεταλλευµάτων στον παραγωγό 
τους), λαµβανοµένων υπόψη των ιδιαίτερων συνθηκών για την έκπτωση του εν 
λόγω κόστους (ειδικά ποσοστά απόσβεσης, χρεώσεις επεξεργασίας και 
εξευγενισµού και έξοδα αποστολής)· τέλος, το πρόγραµµα πληρωµών 
µεταλλουργείου εκπίπτει από την ως άνω αξία των περιεχόµενων µετάλλων27. 

(96) Η Επιτροπή σηµειώνει ότι η ως άνω µέθοδος αποτελεί την πρότυπη µέθοδο 
υπολογισµού πληρωµών µετάλλων. Ως εκ τούτου, η Επιτροπή χρησιµοποιεί τη 
µέθοδο αυτή προκειµένου να υπολογίσει την αγοραία αξία των κοιτασµάτων 
ορυκτών που η Ελληνικός Χρυσός αγόρασε τον ∆εκέµβριο του 2003, βάσει των 
ποσοτήτων των κοιτασµάτων µεταλλευµάτων και των τιµών µετάλλων τον 
∆εκέµβριο του 200328. Με την εφαρµογή της ως άνω µεθόδου για τις ποσότητες 
µεταλλευµάτων, τις τιµές µετάλλων του ∆εκεµβρίου 2003, καθώς και τους 
ειδικούς όρους του προγράµµατος πληρωµών µεταλλουργείου της Ελληνικός 
Χρυσός, η Επιτροπή συµπεραίνει ότι η αγοραία αξία των ορυκτών κοιτασµάτων 
που αγόρασε η Ελληνικός Χρυσός τον ∆εκέµβριο του 2003 ανερχόταν σε 3,7 
εκατ. δολάρια ΗΠΑ ή 3 εκατ. ευρώ (βάσει της συναλλαγµατικής ισοτιµίας 1,2254 
δολάρια ΗΠΑ/ευρώ την ηµέρα της πώλησης των µεταλλευµάτων στην Ελληνικός 
Χρυσός, ήτοι την 12η ∆εκεµβρίου 2003). 

(97) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι βάσει των στοιχείων που υπέβαλε ο δικαιούχος, τα 
ορυκτά κοιτάσµατα µολύβδου και ψευδαργύρου που αγοράστηκαν τον ∆εκέµβριο 
του 2003, πωλήθηκαν τον ∆εκέµβριο του 2004 (1η ∆εκεµβρίου 2004 και 31η 
∆εκεµβρίου 2004) και, άρα, µετά την ηµεροµηνία σύνταξης της έκθεσης Behre 
Dolbear. Συνεπώς, η Επιτροπή θεωρεί ότι οι ειδικοί όροι της ως άνω µεθόδου 
(υπολογισµός αξίας κοιτασµάτων τον Ιούνιο του 2004, βλ. παράγραφο 95 
ανωτέρω) ισχύουν και για τον υπολογισµό της αξίας των ορυκτών κοιτασµάτων 
του ∆εκεµβρίου του 2003, καθότι δεν υπήρξε άλλη πώληση µεταλλευµάτων κατά 
την περίοδο που µεσολάβησε από τον ∆εκέµβριο του 2003 έως τον Ιούνιο του 
2004 η οποία θα µπορούσε να είχε θέσει νέους όρους. 

α.δ Συµπέρασµα σχετικά µε το πλεονέκτηµα 

                                                 
25  Βλ. παράρτηµα 11, «Το Στρατώνι συγκεντρώνει ταµειακές ροές». 
26  Η καθαρή απόδοση µεταλλουργείου είναι το ποσό των χρηµάτων που το µεταλλουργείο ή το 

διυλιστήριο καταβάλλει στη µεταλλευτική επιχείρηση για το µεταλλευτικό προϊόν και βασίζεται 
συνήθως σε τιµή spot ή τρέχουσα τιµή του µεταλλεύµατος, µε αφαίρεση των εξόδων που συνδέονται µε 
περαιτέρω επεξεργασία.  

27  Για ενηµερωτικούς σκοπούς, η Επιτροπή σηµειώνει ότι το αποτέλεσµα του υπολογισµού αυτού για την 
30ή Ιουνίου 2004, όπως παρουσιάζεται στην έκθεση Behre Dolbear, είναι η αξία των 3,5 εκατ. 
δολαρίων ΗΠΑ, ήτοι 2,9 εκατ. ευρώ (βάσει της συναλλαγµατικής ισοτιµίας 1,2155 δολαρίου 
ΗΠΑ/ευρώ της 30ής Ιουνίου 2004). 

28  Ποσότητες κοιτασµάτων µεταλλευµάτων (όπως υποβλήθηκαν από τον δικαιούχο): 3.050 τόνοι 
µολύβδου και 2.350 τόνοι ψευδαργύρου· Τιµές µετάλλου (πηγές: www.kitco.com και www.lme.com): 
684 δολάρια ΗΠΑ/τόνο για τον µόλυβδο, 5,6 δολάρια ΗΠΑ/ουγγιά για τον άργυρο και 973 δολάρια 
ΗΠΑ/τόνο για τον ψευδάργυρο. 

http://www.kitco.com/
http://www.lme.com/
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(98) Από τον ανωτέρω υπολογισµό προκύπτει συνολική αξία για τα ορυχεία της 
Κασσάνδρας ύψους 25 εκατ. ευρώ, ως συνολική αξία των µεταλλείων (16 εκατ. 
ευρώ), της γης (6 εκατ. ευρώ) και του αποθέµατος µεταλλευµάτων (3 εκατ. ευρώ).  

(99) Η συνολική αυτή αξία είναι πολύ χαµηλότερη από την αξία που παρουσιάζεται 
στην έκθεση Behre Dolbear ως εύλογη αγοραία αξία των στοιχείων ενεργητικού 
των Μεταλλείων Κασσάνδρας (500 εκατ. δολάρια ΗΠΑ ή 411 εκατ. ευρώ, βλ. 
παράγραφο 19 ανωτέρω). Η αξία που παρουσιάζεται στην έκθεση Behre Dolbear 
αναφέρεται στην απόφαση της Επιτροπής της 10ης ∆εκεµβρίου 2008 να κινήσει 
την επίσηµη διαδικασία έρευνας ως ένδειξη ότι η τιµή πώλησης ήταν χαµηλότερη 
από την αγοραία αξία των Μεταλλείων. 

(100) Ο λόγος που δεν γίνεται δεκτή η ως άνω αξία της έκθεσης Behre Dolbear (500 
εκατ. δολάρια ΗΠΑ) είναι ότι προκύπτει από δύο µεθόδους εκτίµησης που δεν 
είναι κατάλληλες στην προκειµένη περίπτωση (βλ. πίνακα 1 ανωτέρω). 
Ειδικότερα, προκύπτει από δύο µεθόδους εκτίµησης, συγκεκριµένα, τη µέθοδο 
«Συναφών Συναλλαγών» και τη µέθοδο «Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς», οι 
οποίες δεν γίνονται δεκτές διότι: α) η βάση της εκτίµησης µε τη µέθοδο Συναφών 
Συναλλαγών είναι αµφισβητήσιµη, δεδοµένου ότι δύο διαφορετικά µεταλλεία δεν 
µπορούν να είναι ίδια: κάθε κοίτασµα µεταλλευµάτων, ακόµη και του ίδιου 
αγαθού, διαφέρει σε κάποιο βαθµό από άλλα κοιτάσµατα· β) η µέθοδος της 
Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς συνιστάται ως δευτερεύουσα µέθοδος εκτίµησης ή 
ως εµπειρική µέθοδος για την επαλήθευση ορισµένων εκτιµήσεων προερχόµενων 
από βασικές µεθόδους όπως η Προσέγγιση Εισοδήµατος. Στην προκειµένη 
περίπτωση, η µέθοδος της Κεφαλαιοποίησης της Αγοράς δεν µπορεί να 
χρησιµοποιηθεί ούτε ως δευτερεύουσα µέθοδος εκτίµησης διότι επαληθεύει µόνο 
την αξία που υπολογίζεται βάσει της Προσέγγισης Εισοδήµατος που προκύπτει 
από κεφαλαιοποιήσεις της αγοράς κατά το πρώτο εξάµηνο του 2004, η οποία δεν 
µπορεί να γίνει δεκτή διότι οι πληροφορίες αυτές είναι µεταγενέστερες της 
ηµεροµηνίας πώλησης, και γ) η Behre Dolbear θεωρεί πιο αξιόπιστη την αξία που 
προκύπτει από την Προσέγγιση Εισοδήµατος. 

(101) Επιπλέον, η συνολική αξία στην οποία καταλήγει η Επιτροπή (25 εκατ. ευρώ) 
είναι πολύ χαµηλότερη από το εύρος τιµών που κοινοποίησε η Προσέγγιση 
Εισοδήµατος (107,2 εκατ. ευρώ-331,1 εκατ. ευρώ, βλ. παράγραφο 69 παραπάνω). 
Τούτο οφείλεται στο γεγονός ότι η δεύτερη τιµή αφορά: α) αξίες στοιχείων 
ενεργητικού που δεν µεταβιβάστηκαν τον ∆εκέµβριο του 2003, π.χ. απαιτήσεων, 
ταµειακών ροών και αποθέµατος µεταλλευµάτων (οι αξίες του Ιουνίου 2004 
διέφεραν από τις αξίες του ∆εκεµβρίου 2003, βλ. υπολογισµό στις παραγράφους 
91-97)· και β) ορυκτούς πόρους που χαρακτηρίζονται ως θεωρητικοί και 
αβέβαιοι29 στην έκθεση Behre Dolbear (εξορύξιµο υλικό ή δυναµικό έρευνας). Οι 
τελευταίοι δεν συµπεριλαµβάνονται στις ταµειακές ροές για τον προσδιορισµό της 
καθαρής παρούσας αξίας σύµφωνα µε την Προσέγγιση Εισοδήµατος (βλ. 
παράγραφο 72 ανωτέρω), η οποία προκύπτει µόνον από αποδεδειγµένα και πιθανά 
αποθέµατα, συµπεριλαµβανοµένων όλων των άλλων πόρων. Επιπλέον, το 
ανωτέρω εύρος τιµών περιλαµβάνει επίσης διαφορετικές αξίες της Ολυµπιάδας 
βάσει τριών διαφορετικών σεναρίων καθορισµού της αξίας. Ωστόσο, η Επιτροπή 
δεν δέχεται τις αξίες αυτές (βλ. παραγράφους 72-76 ανωτέρω). Τέλος, το ανωτέρω 
εύρος τιµών επηρεάζεται από τα προαναφερόµενα διαφορετικά σενάρια 
καθορισµού της αξίας, εκ των οποίων η Επιτροπή δέχεται µόνον ένα (βλ. 
παράγραφος 72 ανωτέρω). 

                                                 
29  Βλ. σ. 10, 16 και 20. 
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(102) Συνεπώς, η Επιτροπή καταλήγει στο συµπέρασµα ότι η αγοραία αξία των 
στοιχείων ενεργητικού των Μεταλλείων Κασσάνδρας ανέρχονταν σε 25 εκατ. 
ευρώ τη στιγµή της πώλησής τους στην Ελληνικός Χρυσός.  

(103) Η Επιτροπή θεωρεί ότι η αξία του πλεονεκτήµατος του οποίου επωφελήθηκε η 
Ελληνικός Χρυσός ανέρχεται σε 14 εκατ. ευρώ, όπως προκύπτει από τη διαφορά 
µεταξύ της συνολικής εύλογης αγοραίας αξίας των στοιχείων ενεργητικού των 
Μεταλλείων Κασσάνδρας (25 εκατ. ευρώ) και της τιµής που καταβλήθηκε κατά 
την πώληση (11 εκατ. ευρώ). 

(104) Βάσει της ως άνω ανάλυσης των επιχειρηµάτων που προβλήθηκαν από την 
Ελλάδα και τον δικαιούχο, καθώς και βάσει του υπολογισµού της αγοραίας αξίας 
των πωληθέντων στοιχείων ενεργητικού και της σύγκρισης αυτής µε την τιµή που 
κατέβαλε στην πραγµατικότητα η Ελληνικός Χρυσός, η Επιτροπή κρίνει ότι 
ικανοποιείται το κριτήριο του πλεονεκτήµατος. 

β. Κρατικοί πόροι 

(105) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος υποστηρίζουν ότι η Ελλάδα ενήργησε ως 
απλός µεσάζων στην πώληση του 2003 και ότι ουδέποτε είχε στην κυριότητά της 
τα Μεταλλεία. Υποστηρίζουν επίσης ότι η Ελλάδα δεν έλαβε κανένα χρηµατικό 
ποσό από την πώληση του 2003, καθότι τα 11 εκατ. ευρώ καταβλήθηκαν 
απευθείας στην TVX Hellas. Τέλος, οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος 
υποστηρίζουν ότι η συναλλαγή πώλησης του 1995 πραγµατοποιήθηκε µεταξύ της 
TVX Hellas και του προηγούµενου ιδιοκτήτη, µιας ιδιωτικής εταιρείας σε 
πτωχευτική διαδικασία. 

(106) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η Ελλάδα ήταν ενεργό µέρος αµφότερων των 
συναλλαγών που πραγµατοποιήθηκαν µέσω δύο διαφορετικών συµβάσεων. Στη 
δεύτερη σύµβαση, η Ελλάδα ανέλαβε υποχρεώσεις πωλητή, είχε όµως και 
δικαιώµατα στα έσοδα της πώλησης. Αυτά καταβλήθηκαν απευθείας στην TVX 
Hellas προκειµένου να καλύψουν συγκεκριµένη υποχρέωση του Ελληνικού 
∆ηµοσίου και, άρα, επαληθεύεται ακόµη µια φορά ο ρόλος της Ελλάδας ως 
πωλητή και όχι ως απλού µεσάζοντος. Σε ό,τι αφορά το επιχείρηµα ότι η πώληση 
του 1995 πραγµατοποιήθηκε µεταξύ της TVX Hellas και µιας ιδιωτικής εταιρείας, 
η Επιτροπή θεωρεί ότι δεν είναι σχετικό προς το κριτήριο των κρατικών πόρων 
στην προκειµένη περίπτωση, διότι το συγκεκριµένο κριτήριο εξετάζεται µόνο για 
την πώληση του 2003. 

(107) Συνεπώς, η Επιτροπή δεν δέχεται τα επιχειρήµατα που προέβαλαν οι ελληνικές 
αρχές και ο δικαιούχος, θεωρεί δε ότι ικανοποιείται το κριτήριο των κρατικών 
πόρων. 

γ. Επιλεκτικότητα 

(108) Τα Μεταλλεία Κασσάνδρας πωλήθηκαν στην Ελληνικός Χρυσός, και άρα η 
τελευταία επωφελήθηκε επιλεκτικά της διαφοράς µεταξύ της τιµής πώλησης και 
της αγοραίας αξίας των πωληθέντων στοιχείων ενεργητικού. Ως εκ τούτου, η 
Επιτροπή θεωρεί ότι το µέτρο είναι επιλεκτικό καθότι ευνοεί µόνο την 
συγκεκριµένη εταιρεία. 

(109) Ούτε η Ελλάδα ούτε ο δικαιούχος προέβαλαν ενστάσεις στο σηµείο αυτό. 

δ. Στρέβλωση του ανταγωνισµού και επηρεασµός των συναλλαγών των κρατών 
µελών 
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(110) Ο κλάδος στον οποίο δραστηριοποιείται η Ελληνικός Χρυσός αφορά προϊόντα που 
διακινούνται ευρέως µεταξύ των κρατών µελών. Ειδικότερα, δραστηριότητες 
εξόρυξης ψευδαργύρου, χαλκού, µολύβδου, χρυσού,  και αργύρου  αναπτύσσονται 
σε έντεκα κράτη µέλη, πέραν της Ελλάδας, και συγκεκριµένα στο Ηνωµένο 
Βασίλειο, στην Ιταλία, στη Φινλανδία, στην Πολωνία, στη Σλοβακία, στη 
Ρουµανία, στη Βουλγαρία, στην Ισπανία, στην Ιρλανδία, στην Πορτογαλία και στη 
Σουηδία30. Όσον αφορά τον ψευδάργυρο, τον χαλκό, τον µόλυβδο, τον χρυσό και 
τον άργυρο, τα προϊόντα αυτά αποτελούν αντικείµενο εµπορίας σε όλα τα κράτη 
µέλη31. Επίσης, τα εξεταζόµενα µέτρα εξασφάλισαν στην Ελληνικός Χρυσός 
πλεονέκτηµα έναντι των ανταγωνιστών της (βλ. παραγράφους 39-103 ανωτέρω). 
Όταν µια κρατική ενίσχυση ενισχύει τη θέση µιας επιχείρησης έναντι άλλων 
επιχειρήσεων που ανταγωνίζονται σε επίπεδο εµπορίου µεταξύ των κρατών 
µελών, οι τελευταίες πρέπει να θεωρηθεί ότι θίγονται από την εν λόγω ενίσχυση. 
Κατ' αυτόν τον τρόπο, ικανοποιείται το κριτήριο της στρέβλωσης του 
ανταγωνισµού και του επηρεασµού των συναλλαγών µεταξύ των κρατών µελών. 

(111) Ούτε η Ελλάδα ούτε ο δικαιούχος προέβαλαν ενστάσεις στο σηµείο αυτό. 

ε. Συµπέρασµα επί της ύπαρξης ενίσχυσης στο µέτρο 1 

(112) Βάσει των ανωτέρω, η Επιτροπή συµπεραίνει ότι η πώληση των Μεταλλείων 
Κασσάνδρας στην Ελληνικός Χρυσός το 2003 συνιστά κρατική ενίσχυση υπέρ της 
Ελληνικός Χρυσός κατά την έννοια του άρθρου 107 παράγραφος 1 της ΣΛΕΕ. Το 
ποσό της ενίσχυσης ανέρχεται σε 14 εκατ. ευρώ και αντιστοιχεί στη διαφορά 
µεταξύ της καταβληθείσας τιµής κατά την πώληση του 2003, ήτοι 11 εκατ. ευρώ, 
και της αγοραίας αξίας των πωληθέντων στοιχείων ενεργητικού κατά τη χρονική 
στιγµή της πώλησης, ήτοι 25 εκατ. ευρώ. 

Μέτρο 2: Απαλλαγή από την υποχρέωση καταβολής φόρου και µείωση των 
δικηγορικών αµοιβών 

 α. Κρατικοί πόροι 

(113) Σύµφωνα µε την Ελλάδα και τον δικαιούχο, η µείωση των δικηγορικών αµοιβών 
δεν εµπλέκει κρατικούς πόρους διότι οι δικηγόροι είναι ιδιώτες επαγγελµατίες και 
όχι δηµόσιοι υπάλληλοι, ο δε φόρος και τα τέλη επί των αµοιβών τους είχαν 
καταβληθεί δεόντως. Επίσης, σύµφωνα µε την Ελλάδα, οι δικηγορικές αµοιβές δεν 
καταβλήθηκαν από το ∆ηµόσιο. Συγχρόνως, η µείωση των δικηγορικών εξόδων 
ορίζεται στο άρθρο 5 της σύµβασης πώλησης, όπου αναφέρεται ότι τα νοµικά 
δικαιώµατα και τα δικηγορικά έξοδα «µειώνονται κατά 5% του ελάχιστου 
επιπέδου αµοιβής, όπως προβλέπουν οι σχετικές νοµοθεσίες». 

(114) Η Επιτροπή συµφωνεί µε την άποψη ότι οι δικηγόροι δεν είναι δηµόσιοι 
υπάλληλοι. Από την άλλη, επισηµαίνει ότι οι συµβολαιογράφοι είναι στην 
πραγµατικότητα δηµόσιοι λειτουργοί. Ωστόσο, οι συµβολαιογράφοι δεν 
λαµβάνουν µισθό και το εισόδηµά τους προέρχεται αποκλειστικά από τους 
πελάτες τους και όχι από τον κρατικό προϋπολογισµό.  

(115) Η Επιτροπή επισηµαίνει επίσης ότι, στις συµβάσεις πώλησης, τα δικηγορικά έξοδα  
βαρύνουν τα µέρη. Στην προκειµένη περίπτωση, η Επιτροπή δέχεται το επιχείρηµα 
των ελληνικών αρχών σύµφωνα µε το οποίο το κράτος δεν κατέβαλε τις ανωτέρω 
αµοιβές αντί του αγοραστή. 

                                                 
30  Πηγή: European Association of Mining Industries, http://www.euromines.org. 
31  Πηγή: European Mineral Statistics 2004-2008, British Geological Survey, http://www.bgs.ac.uk/. 
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(116) Συνεπώς, η Επιτροπή φρονεί ότι η µείωση των δικηγορικών αµοιβών δεν εµπλέκει 
κρατικούς πόρους και, άρα, δεν συνιστά κρατική ενίσχυση κατά την έννοια του 
άρθρου 107 παράγραφος 1 της ΣΛΕΕ. 

(117) Σε ό,τι αφορά την απαλλαγή από την υποχρέωση καταβολής φόρου, στόχος των 
φόρων είναι η χρηµατοδότηση του κρατικού προϋπολογισµού. Συνεπώς, η µη 
είσπραξη αυτών των φόρων στερεί πόρους από το κράτος. Εποµένως, η Επιτροπή 
κρίνει ότι η απαλλαγή από την υποχρέωση καταβολής φόρου εµπλέκει κρατικούς 
πόρους. 

β. Πλεονέκτηµα 

(118) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι δύο φόροι ήταν απαιτητοί στην περίπτωση της 
πώλησης Μεταλλείων Κασσάνδρας: 1) ένας φόρος για τη µεταβίβαση των 
µεταλλείων, που ισοδυναµούσε µε το 5%· και 2) ένας φόρος για τη µεταβίβαση 
της γης, που ισοδυναµούσε µε το 7%-9%. 

(119) Η Ελληνικός Χρυσός υποστηρίζει ότι η επιβολή οιουδήποτε φόρου στην πώληση 
του 2003 θα ήταν πρόωρη, διότι η σύµβαση πώλησης δεν ήταν οριστική λόγω της 
ύπαρξης ακυρωτικής ρήτρας. Η Επιτροπή δεν δέχεται το επιχείρηµα αυτό, διότι η 
συγκεκριµένη ακυρωτική ρήτρα προβλέπει µόνο την ακύρωση της πώλησης σε 
περίπτωση που οι δύο συµβαλλόµενοι δεν τηρούν ορισµένες υποχρεώσεις 
προκειµένου να διασφαλιστεί η ισχύς της και αποτελεί κοινή ρήτρα για την 
πλειονότητα των συµβάσεων χωρίς να τις καθιστά µη οριστικές. Επιπροσθέτως, η 
σύµβαση πράγµατι προϋποθέτει την κύρωσή της, ιδίως στο άρθρο 9 αυτής, 
σύµφωνα µε το οποίο ως επικύρωση της σύµβασης ορίζεται η ηµεροµηνία 
δηµοσίευσης του νόµου κύρωσής της στην Εφηµερίδα της Κυβερνήσεως. Τέλος, 
στη σύµβαση δεν γίνεται λόγος για µη οριστικό χαρακτήρα. Άρα, η Επιτροπή 
κρίνει ότι η σύµβαση ήταν στην πραγµατικότητα οριστική και θα έπρεπε να είχαν 
επιβληθεί οι αντίστοιχοι φόροι. 

(120) Οι ελληνικές αρχές και ο δικαιούχος υποστηρίζουν επίσης ότι η αξία των 
Μεταλλείων ήταν αρνητική και άρα απαιτείτο κάποιο κίνητρο για τους 
υποψήφιους αγοραστές. Επί του επιχειρήµατος αυτού η Επιτροπή επισηµαίνει ότι 
η αξία των Μεταλλείων τη στιγµή της πώλησης δεν ήταν αρνητική αλλά θετική, 
ανερχόταν δε σε 16 εκατ. ευρώ (όπως υπολογίζεται στις παραγράφους 68-79 
ανωτέρω). 

(121) Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι, σύµφωνα µε τον Ελληνικό Μεταλλευτικό Κώδικα, οι 
µεταβιβάσεις µεταλλείων φορολογούνται µε ποσοστό 5% επί της αξίας τους και 
ότι αυτό ισχύει για συναλλαγές εξ επαχθούς αιτίας. Οι ελληνικές αρχές 
υποστηρίζουν ότι οι συναλλαγές εξ επαχθούς αιτίας είναι οι συναλλαγές που 
προκύπτουν συνεπεία κάποιου ατυχούς συµβάντος, π.χ. θανάτου του ιδιοκτήτη, 
και συνεπώς ο φόρος 5% επιβάλλεται µόνο για ανάλογες συναλλαγές και δεν ήταν 
εφαρµοστέος στην προκειµένη περίπτωση. Η Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί αυτό 
το επιχείρηµα διότι, σύµφωνα µε την έρευνά της, οι συναλλαγές εξ επαχθούς 
αιτίας συντρέχουν όταν το πρόσωπο που αγοράζει ένα περιουσιακό στοιχείο δίνει 
ως αµοιβή κάποιο αντάλλαγµα και, γενικότερα, υπάρχει κάποιο αντίτιµο για την 
αγορά. Αυτή είναι επίσης η καθιερωµένη και αποδεκτή ερµηνεία του ζητήµατος32. 

                                                 
32  Βλ. π.χ.  «Ερµηνεία και νοµολογία Αστικού Κώδικα», Βασίλειος Βαθρακοκοίλης, ∆ικαστής Αρείου 

Πάγου, τ. 2, 2003, σ. 636. 
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(122) Η αγοραία αξία των µεταλλείων το 2003 ανερχόταν σε 16 εκατ. ευρώ (όπως 
υπολογίζεται στις παραγράφους 68-79 ανωτέρω). Ως εκ τούτου, η Επιτροπή 
θεωρεί ότι ο αντίστοιχος φόρος για τα πωληθέντα το 2003 µεταλλεία θα 
ισοδυναµούσε µε 0,8 εκατ. ευρώ. 

(123) Επιπλέον, η Ελλάδα αναγνωρίζει ότι επιβάλλεται πράγµατι φόρος 7%-9% σε όλες 
τις περιπτώσεις πώλησης γης, ανεξαρτήτως εάν πρόκειται για πώληση στοιχείων 
ενεργητικού εταιρείας ή περιουσιακών στοιχείων ιδιωτών. Επί του ζητήµατος 
αυτού, η Επιτροπή έλαβε δύο διαφορετικές επιστολές, µία από το Υπουργείο 
Οικονοµικών και µία από το Υπουργείο Περιβάλλοντος, Ενέργειας και 
Κλιµατικής Αλλαγής (αρµόδιο για µεταλλευτικά ζητήµατα), οι οποίες είναι 
αντικρουόµενες. Η Επιτροπή υπέδειξε το αντικρουόµενο περιεχόµενο των 
επιστολών στις ελληνικές αρχές όµως δεν έλαβε επιστολή οριστικής 
γνωµοδότησης. Εποµένως, η Επιτροπή δέχθηκε τις πληροφορίες που υπέβαλε το 
Υπουργείο Οικονοµικών, ως αρµόδια υπηρεσία για φορολογικά ζητήµατα. 

(124) Η αγοραία αξία της γης το 2003 ανερχόταν σε 6 εκατ. ευρώ (όπως υπολογίστηκε 
στις παραγράφους 80-90 ανωτέρω). Συνεπώς, η Επιτροπή θεωρεί ότι η πώληση 
γης του 2003 θα έπρεπε να προβλέπει για τη γη φόρο ύψους 0,54 εκατ. ευρώ33. 

(125) ∆εδοµένου ότι η σύµβαση πώλησης του 2003 προβλέπει µηδενικό φόρο 
µεταβίβασης, η Επιτροπή θεωρεί ότι τα ως άνω ποσά (συνολικού ύψους 1,34 εκατ. 
ευρώ) αποτελούν το πλεονέκτηµα του οποίου έτυχε η Ελληνικός Χρυσός. 

(126) Η Ελλάδα και ο δικαιούχος ισχυρίζονται ότι η απαλλαγή από την υποχρέωση 
καταβολής φόρου ισοδυναµούσε µε 38 000 ευρώ και, άρα, ήταν χαµηλότερη από 
το κατώτατο όριο για ενισχύσεις ήσσονος σηµασίας34 και δεν παρείχε 
πλεονέκτηµα στον αγοραστή. Η Επιτροπή δεν µπορεί να δεχθεί το επιχείρηµα 
αυτό, δεδοµένου ότι το κατώτατο όριο, που ισοδυναµούσε µε 100 000 ευρώ τη 
στιγµή της πώλησης του 2003, εφαρµόζεται ανεξάρτητα από τη µορφή και τον 
στόχο της ενίσχυσης. Συνεπώς, δεν µπορεί να γίνει διάκριση µεταξύ των 
προκειµένων διαφορετικών µέτρων ενίσχυσης, ήτοι των µέτρων 1 και 2, και να 
ληφθεί υπόψη µόνο µέρος του µέτρου 2, ήτοι η απαλλαγή από την υποχρέωση 
καταβολής φόρου. Εποµένως, η Επιτροπή, λαµβάνοντας υπόψη αµφότερα τα 
µέτρα ενίσχυσης στην προκειµένη περίπτωση και διαπιστώνοντας ότι τα µέτρα 
αυτά συνεπάγονται ποσά ενίσχυσης που υπερβαίνουν το κατώτατο περιθώριο των 
100 000 ευρώ, θεωρεί ότι η χορηγηθείσα ενίσχυση δεν πληροί τις προϋποθέσεις 
των ενισχύσεων ήσσονος σηµασίας. Βάσει των ανωτέρω, η Επιτροπή εµµένει στο 
συµπέρασµα της παραγράφου 110 ανωτέρω. 

γ. Επιλεκτικότητα 

(127) Το κριτήριο της επιλεκτικότητας ικανοποιείται µε τον ίδιο τρόπο όπως και στην 
παράγραφο 108 ανωτέρω. 

δ. Στρέβλωση του ανταγωνισµού και επηρεασµός των συναλλαγών των κρατών 
µελών 

(128) Τέλος, το κριτήριο της στρέβλωσης του ανταγωνισµού και του επηρεασµού των 
συναλλαγών µεταξύ των κρατών µελών ικανοποιείται µε τον ίδιο τρόπο όπως και 
στην παράγραφο 110 ανωτέρω. 

                                                 
33  Υπολογισµός µε την εφαρµογή του 7%-9% του φόρου: EUR 15,000 * 0,07 + EUR 5.990.000 * 0,09 = 

EUR 1.050 + EUR 539.100 = EUR 540.150. 
34  Βλ. υποσηµείωση 17 ανωτέρω. 
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ε. Συµπέρασµα επί της ύπαρξης ενίσχυσης στο µέτρο 2 

(129) Βάσει των ανωτέρω, η Επιτροπή συµπεραίνει ότι η απαλλαγή από την υποχρέωση 
καταβολής φόρου συνιστά κρατική ενίσχυση ύψους 1,34 εκατ. ευρώ υπέρ της 
Ελληνικός Χρυσός κατά την έννοια του άρθρου 107 παράγραφος 1 της ΣΛΕΕ. Η 
Επιτροπή θεωρεί, αντιθέτως, ότι η µείωση των δικηγορικών αµοιβών δεν συνιστά 
κρατική ενίσχυση κατά την έννοια του άρθρου 107 παράγραφος 1 της ΣΛΕΕ. 

IV.β. Συµβιβάσιµο της ενίσχυσης µε την εσωτερική αγορά 

 Γενικά 

(130) Στον βαθµό που τα µέτρα συνιστούν ενίσχυση κατά την έννοια του άρθρου 107 
παράγραφος 1 της ΣΛΕΕ, πρέπει να εξεταστεί το συµβιβάσιµο των εν λόγω 
µέτρων βάσει των εξαιρέσεων που προβλέπονται στις παραγράφους 2 και 3 του 
άρθρου αυτού.  

(131) Τα άρθρα 107 παράγραφοι 2 και 3 της ΣΛΕΕ προβλέπουν εξαιρέσεις από τον 
γενικό κανόνα σύµφωνα µε τον οποίο η κρατική ενίσχυση είναι ασυµβίβαστη µε 
την εσωτερική αγορά, όπως αναφέρεται στο άρθρο 107 παράγραφος 1. 

(132) Στη συνέχεια, η Επιτροπή αξιολογεί το συµβιβάσιµο των µέτρων βάσει των εν 
λόγω εξαιρέσεων. 

 Εξαιρέσεις δυνάµει του άρθρου 107 παράγραφος 2 της ΣΛΕΕ 

(133) Οι εξαιρέσεις του άρθρου 107 παράγραφος 2 της ΣΛΕΕ δεν εφαρµόζονται στην 
προκειµένη περίπτωση διότι το παρόν µέτρο δεν έχει κοινωνικό χαρακτήρα, δεν 
έχει απονεµηθεί σε µεµονωµένους καταναλωτές, δεν έχει σχεδιαστεί για την 
αποκατάσταση ζηµιών που προκλήθηκαν από θεοµηνίες ή έκτακτα γεγονότα και 
δεν έχει χορηγηθεί προς την οικονοµία ορισµένων περιοχών της Οµοσπονδιακής 
∆ηµοκρατίας της Γερµανίας που είχαν θιγεί από τη διαίρεση της εν λόγω χώρας. 

 Εξαιρέσεις δυνάµει του άρθρου 107 παράγραφος 3 της ΣΛΕΕ 

(134) Επί πλέον εξαιρέσεις ορίζονται στο άρθρο 107 παράγραφος 3 της ΣΛΕΕ. Οι 
εξαιρέσεις που ορίζονται στο άρθρο 107 παράγραφος 3 στοιχεία β), δ) και ε), είναι 
σαφώς ανεφάρµοστες και δεν τις επικαλέστηκαν οι ελληνικές αρχές. Στη συνέχεια, 
η Επιτροπή θα αξιολογήσει τον πιθανό συµβιβάσιµο χαρακτήρα των µέτρων 
σύµφωνα µε το άρθρο 107 παράγραφος 3 στοιχεία α) και γ). 

(135) Το άρθρο 107 παράγραφος 3 στοιχείο α) ορίζει ότι δύνανται να θεωρηθούν ότι 
συµβιβάζονται µε την εσωτερική αγορά «οι ενισχύσεις για την προώθηση της 
οικονοµικής αναπτύξεως περιοχών στις οποίες το βιοτικό επίπεδο είναι ασυνήθως 
χαµηλό καθώς και των ή στις οποίες επικρατεί σοβαρή υποαπασχόληση». Τα 
Μεταλλεία Κασσάνδρας βρίσκονται σε ενισχυόµενη περιοχή σύµφωνα µε το 
άρθρο 107 παράγραφος 3 στοιχείο α) της ΣΛΕΕ και, άρα, η Ελληνικός Χρυσός θα 
µπορούσε ενδεχοµένως να είναι επιλέξιµη για περιφερειακή ενίσχυση. 

(136) Οι κατευθυντήριες γραµµές σχετικά µε  τις κρατικές ενισχύσεις περιφερειακού 
χαρακτήρα που ίσχυαν την στιγµή της πώλησης του 2003 («κατευθυντήριες 
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γραµµές του 1998  για τις ενισχύσεις περιφερειακού χαρακτήρα»35) θέτουν τις 
προϋποθέσεις έγκρισης ενίσχυσης περιφερειακών επενδύσεων.  

(137) Σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες γραµµές του 1988 για τις ενισχύσεις 
περιφερειακού χαρακτήρα, οι περιφερειακές ενισχύσεις έχουν ως στόχο είτε την 
πραγµατοποίηση παραγωγικών επενδύσεων (αρχικές επενδύσεις), είτε τη 
δηµιουργία θέσεων απασχόλησης συνδεόµενων µε την πραγµατοποίηση κάποιας 
επένδυσης.  

(138) Σε ό,τι αφορά το ενδεχόµενο να θεωρηθεί ως ενίσχυση για τη δηµιουργία θέσεων 
απασχόλησης, επισηµαίνεται ότι στο πλαίσιο των περιφερειακών ενισχύσεων, ως 
δηµιουργία θέσεων απασχόλησης νοείται η καθαρή αύξηση του αριθµού των 
θέσεων εργασίας στην υπό εξέταση επιχείρηση σε σχέση µε τον µέσο όρο µιας 
περιόδου αναφοράς, όλες δε οι θέσεις εργασίας που τυχόν καταργήθηκαν κατά τη 
διάρκεια της υπό εξέταση περιόδου πρέπει να αφαιρεθούν από τον αριθµό των 
εµφανών θέσεων απασχόλησης που δηµιουργήθηκαν κατά το ίδιο χρονικό 
διάστηµα. Επιπλέον, το ποσό ενίσχυσης υπολογίζεται βάσει του µισθολογικού 
κόστους, και κυρίως δεν πρέπει να υπερβαίνει ορισµένο ποσοστό του 
µισθολογικού κόστους του προσληφθέντος προσώπου, υπολογισµένου για µία 
διετία. 

(139) Σε σχέση µε τις απαιτήσεις αυτές, η Επιτροπή παρατηρεί ότι, πρώτον, η σύµβαση 
πώλησης περιείχε µόνο µια ασαφή ρήτρα που παραχωρούσε στην Ελληνικός 
Χρυσός τη διακριτική ευχέρεια να προσλάβει οιονδήποτε αριθµό εργαζοµένων, 
ανάλογα µε τις ανάγκες της· δεύτερον, οι ως άνω προϋποθέσεις δεν πληρούνται. 
Εποµένως, η Επιτροπή είναι της άποψης ότι η δηµιουργία θέσεων εργασίας, κατά 
την έννοια των κατευθυντήριων αρχών, δεν ήταν κατοχυρωµένη. 

(140) Σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες γραµµές του 1988 για τις ενισχύσεις 
περιφερειακού χαρακτήρα, η αρχική επένδυση ορίζεται ως επένδυση παγίου 
κεφαλαίου η οποία αφορά τη δηµιουργία νέων εγκαταστάσεων, την επέκταση 
υφιστάµενων εγκαταστάσεων ή την εκκίνηση δραστηριότητας η οποία 
συνεπάγεται θεµελιώδη αλλαγή στο προϊόν ή την µέθοδο παραγωγής µιας 
υφιστάµενης εγκατάστασης (διαµέσου του εξορθολογισµού, της διαφοροποίησης 
ή του εκσυγχρονισµού)36. 

(141) Η Επιτροπή δέχεται ότι η αγορά στις Σκουριές θεωρείται αρχική επένδυση, βάσει 
του ανωτέρου ορισµού των κατευθυντήριων γραµµών. Πράγµατι, τη στιγµή της 
πώλησης του 2003, δεν υπήρχε ολοκληρωµένη µεταλλευτική υποδοµή στις 
Σκουριές και, εποµένως, είχε ζητηθεί επένδυση παγίου κεφαλαίου σχετικά µε την 
εγκατάσταση της κατασκευής του νέου µεταλλείου (βλ. παράγραφο 66 ανωτέρω). 

(142) Όσον αφορά το Στρατώνι, η Επιτροπή αµφιβάλλει κατά πόσον η πώληση 
στοιχείων ενεργητικού µπορεί να θεωρηθεί αρχική επένδυση κατά την έννοια των 
κατευθυντήριων γραµµών37.  

                                                 
35 ΕΕ C 74 της 10.3.1998, σ. 9. 
36  Σηµείο 4.4 των κατευθυντήριων γραµµών. 
37 Πράγµατι, το Στρατώνι διέθετε έγκυρη µεταλλευτική άδεια και ολοκληρωµένη µεταλλευτική υποδοµή, 

και άρα ήταν λειτουργικό τη στιγµή της πώλησης (βλ. παράγραφο 77α). Εποµένως, δεν φαίνεται ότι η 
πώληση του µεταλλείου του Στρατωνίου συνδέεται µε τη δηµιουργία νέας εγκατάστασης, την επέκταση 
υφιστάµενης εγκατάστασης ή την εκκίνηση δραστηριότητας που συνεπάγεται θεµελιώδη αλλαγή στο 
προϊόν ή στη µέθοδο παραγωγής υφιστάµενης εγκατάστασης. 
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(143) Ωστόσο, σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες γραµµές του 1988 για τις ενισχύσεις 
περιφερειακού χαρακτήρα, κάθε επένδυση παγίου κεφαλαίου υπό µορφή εξαγοράς  
εγκατάστασης που έχει κλείσει ή θα είχε κλείσει χωρίς την εξαγορά αυτή, µπορεί 
να θεωρηθεί αρχική επένδυση.  

(144) Εν προκειµένω, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η Ελλάδα  έχει πράγµατι αποδείξει ότι 
τα µεταλλεία είχαν κλείσει ή ότι θα έκλειναν αν δεν εξαγοράζονταν από την 
Ελληνικός Χρυσός38. Άρα, µια τέτοια επένδυση θα µπορούσε να θεωρηθεί αρχική 
επένδυση. 

(145)  Εντούτοις, το γεγονός ότι η πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας πρέπει να 
θεωρείται αρχική επένδυση δεν σηµαίνει ότι η επένδυση αυτή είναι συµβιβάσιµη 
σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες γραµµές του 1988 για τις ενισχύσεις 
περιφερειακού χαρακτήρα. Πράγµατι, όπως προκύπτει από τις παραγράφους 145–
151, δεν πληρούνται δύο όροι των εν λόγω κατευθυντήριων γραµµών: 

(146) Πρώτον, η πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας αποτελεί ad hoc µέτρο. Επ’ 
αυτού, οι κατευθυντήριες γραµµές του 1988 για τις ενισχύσεις περιφερειακού 
χαρακτήρα αναφέρουν ρητά τα εξής: «Παρέκκλιση από την αρχή του µη 
συµβιβάσιµου των ενισχύσεων, την οποία θεσπίζει το άρθρο [107 παράγραφος 1] 
της συνθήκης, χορηγείται, στο πλαίσιο των περιφερειακών ενισχύσεων, µόνον 
εφόσον δύναται να διασφαλισθεί η ισορροπία µεταξύ των στρεβλώσεων που 
προκαλούν στον ανταγωνισµό και των πλεονεκτηµάτων που προσφέρουν για την 
ανάπτυξη µίας µειονεκτικής περιοχής […]. Οι ad hoc ενισχύσεις που χορηγούνται 
σε µεµονωµένες επιχειρήσεις, ή οι ενισχύσεις που περιορίζονται σε έναν µόνον 
τοµέα δραστηριότητας, ενδέχεται να επηρεάσουν σηµαντικά τον ανταγωνισµό 
στην εν λόγω αγορά, ενώ η επίδρασή τους στην περιφερειακή ανάπτυξη µπορεί να 
είναι πολύ περιορισµένη. Οι ενισχύσεις αυτές εγγράφονται, γενικά, στο πλαίσιο 
µιας βιοµηχανικής πολιτικής και αποκλίνουν από το πνεύµα της πολιτικής των 
περιφερειακών ενισχύσεων καθαυτής. Σε κάθε περίπτωση, η πολιτική των 
περιφερειακών ενισχύσεων πρέπει να παραµένει ουδέτερη έναντι της κατανοµής 
των παραγωγικών πόρων στους διάφορους τοµείς και οικονοµικές 
δραστηριότητες. Η Επιτροπή θεωρεί ότι εφόσον δεν αποδεικνύεται το αντίθετο, οι 
ενισχύσεις αυτές δεν πληρούν τα κριτήρια που αναφέρονται στην προηγούµενη 
παράγραφο» (σηµείο 2, δεύτερο εδάφιο των κατευθυντηρίων γραµµών ). 

(147) Παρότι η Ελλάδα κλήθηκε να αποφανθεί σχετικά µε το συµβιβάσιµο των 
ενισχύσεων, βάσει του άρθρου 107 παράγραφος 3 στοιχείο α) της ΣΛΕΕ και των 
κατευθυντηρίων γραµµών για τις ενισχύσεις περιφερειακού χαρακτήρα του 1998, 
στο πλαίσιο της απόφασης της Επιτροπής για την κίνηση της διαδικασίας της 10ης 
∆εκεµβρίου 2008, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η Ελλάδα δεν απέδειξε µε κανέναν 
τρόπο ότι η πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας είχε βασιστεί σε εξισορρόπηση 
των στρεβλώσεων που προκαλούν στον ανταγωνισµό και των πλεονεκτηµάτων 
που προσφέρουν για την ανάπτυξη µίας µειονεκτικής περιοχής. 

(148) ∆εύτερον, οι περιφερειακές ενισχύσεις πρέπει να έχουν χαρακτήρα κινήτρου, ήτοι 
πρέπει να παρέχουν πραγµατικό κίνητρο για την ανάληψη επενδύσεων που, σε 
διαφορετική περίπτωση, δεν θα είχαν πραγµατοποιηθεί σε ενισχυόµενες περιοχές. 
Με το πνεύµα αυτό, οι κατευθυντήριες γραµµές αναφέρουν ότι «τα καθεστώτα 
ενίσχυσης πρέπει να προβλέπουν ότι η αίτηση για ενίσχυση πρέπει να 

                                                 
38  Η Επιτροπή θεωρεί ότι, σαφώς, το ∆ηµόσιο ως ιδιοκτήτης των µεταλλείων, δεν επρόκειτο να τα 

εκµεταλλευτεί το ίδιο οικονοµικά. Συνεπώς, η αγορά των µεταλλείων από την Ελληνικός Χρυσός θα 
µπορούσε να θεωρηθεί ως απαραίτητη προϋπόθεση για την αποφυγή της εξαφάνισης των εν λόγω 
στοιχείων ενεργητικού από την υπό εξέταση ενισχυόµενη περιοχή. 
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υποβάλλεται πριν από την έναρξη της εκτέλεσης των σχεδίων»39. Η προϋπόθεση 
αυτή ισχύει και στα ad hoc µέτρα ενισχύσεων40. Η Ελλάδα δεν κατέδειξε ότι ο 
δικαιούχος πληροί την ανωτέρω προϋπόθεση και ότι υπέβαλε αίτησης χορήγησης 
ενίσχυσης πριν από την έναρξη του σχεδίου. 

(149) Επίσης, όσον αφορά τον χαρακτήρα κινήτρου της ενίσχυσης, η Επιτροπή 
επισηµαίνει ότι η Ελλάδα δεν πραγµατοποίησε ανοιχτό και άνευ όρων διαγωνισµό 
για την πώληση των Μεταλλείων Κασσάνδρας. Η Επιτροπή θεωρεί ότι ένας 
τέτοιος ανοιχτός και άνευ όρων διαγωνισµός θα επέτρεπε να εξακριβωθεί κατά 
πόσον υπήρχαν πράγµατι πρόθυµοι επενδυτές στην αγορά για τα µεταλλεία. 
∆εδοµένου ότι δεν πραγµατοποιήθηκε τέτοιος διαγωνισµός, η Επιτροπή θεωρεί ότι 
η Ελλάδα δεν επαλήθευσε το επίπεδο προθυµίας της αγοράς να επενδύσει στα 
Μεταλλεία Κασσάνδρας και, άρα, δεν επαλήθευσε κατά πόσον ήταν αναγκαία µια 
ενίσχυση µε χαρακτήρα κινήτρου. 

(150) Επιπλέον, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η αγορά των Μεταλλείων Κασσάνδρας 
αποτελούσε επένδυση στον µεταλλευτικό τοµέα. Ο τελευταίος είναι τοµέας 
έντασης κεφαλαίου, στον οποίο απαιτούνται σηµαντικά ποσά επενδύσεων για την 
ανάπτυξη των επιχειρήσεων και τις επιχειρηµατικές δραστηριότητες. Πράγµατι, 
στην προκειµένη περίπτωση, σύµφωνα µε την έκθεση Behre Dolbear, οι 
κεφαλαιουχικές δαπάνες για την ανάπτυξη και κατασκευή µεταλλείου στις 
Σκουριές ανέρχονταν σε 220 εκατ. δολάρια ΗΠΑ (βλ. παράγραφο 66 ανωτέρω). Η 
Επιτροπή επισηµαίνει ότι το ποσό αυτό είναι σηµαντικά υψηλότερο από το υπό 
εξέταση ποσό της ενίσχυσης, ήτοι 15,34 εκατ. ευρώ (βλ. συνολικά ποσά στις 
παραγράφους 111 και 124 ανωτέρω). Ειδικότερα, το ανωτέρω ποσό ενίσχυσης 
αντιπροσωπεύει µόνο το 7% της απαιτούµενης επένδυσης σε ένα από τα 
µεταλλεία. Επιπλέον, η Επιτροπή δεν έλαβε στοιχεία που αποδεικνύουν ότι η 
Ελληνικός Χρυσός δεν µπορούσε να πραγµατοποιήσει τις επενδύσεις άνευ 
ενισχύσεως. Αντιθέτως, η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η Ελλάδα και η Ελληνικός 
Χρυσός συµφώνησαν ότι η τελευταία θα πραγµατοποιούσε όντως κεφαλαιουχικές 
επενδύσεις για την ανάπτυξη των µεταλλείων41. Άρα, η Επιτροπή θεωρεί ότι η εν 
λόγω ενίσχυση δεν είχε χαρακτήρα κινήτρου και ότι δεν ήταν απαραίτητη για 
επενδυτές που ήθελαν να αγοράσουν τα Μεταλλεία Κασσάνδρας. 

(151) Τέλος, η Ελλάδα δεν απέδειξε κατά κανένα τρόπο τον χαρακτήρα κινήτρου της εν 
λόγω ενίσχυσης. 

                                                 
39  Σηµείο 4.2 των κατευθυντήριων γραµµών. 
40  Βλέπε υπόθεση T-162/06 , Kronoply κατά Επιτροπής, [2009] Συλλογή σ. II-1, αιτιολογικές σκέψεις 80 

και 81. Στην απόφαση αυτή, το Πρωτοδικείο δεν καθορίζει κατά πόσον η συγκεκριµένη ενίσχυση έχει 
χαρακτήρα κινήτρου αλλά ορίζει σαφώς ότι ο χαρακτήρας κινήτρου αποτελεί προϋπόθεση του 
συµβατού της περιφερειακής ενίσχυσης και ότι το σηµείο 4.2 των κατευθυντήριων γραµµών σχετικά µε 
τις ενισχύσεις περιφερειακού χαρακτήρα του 1998 «αναφέρεται σε ένα στοιχείο χρονικής φύσεως και 
παραπέµπει, συνεπώς, σε µια ratione temporis εξέταση, η οποία είναι απολύτως κατάλληλη για την 
εκτίµηση του χαρακτήρα της ενισχύσεως ως κινήτρου». Βλ. επίσης απόφαση της Επιτροπής, της 14ης 
Οκτωβρίου 1998, όσον αφορά σχέδιο ενίσχυσης της Αυστρίας υπέρ της LiftgmbH (υπόθεση C(1998) 
3212) – αρνητική απόφαση βασιζόµενη σε έλλειψη χαρακτήρα κινήτρου µιας ενίσχυσης άµεσης 
επένδυσης στην αλλοδαπή από µεγάλη επιχείρηση.  

41  Όπως ορίζεται στα άρθρα 3 παράγραφοι 2 έως 5 της σύµβασης πώλησης του 2003, η Ελληνικός 
Χρυσός ήταν υποχρεωµένη να καταρτίσει επενδυτικό σχέδιο εντός 24 µηνών από τη δηµοσίευση του 
νόµου για την κύρωση της σύµβασης πώλησης, να υποβάλει το σχέδιο αυτό για να λάβει τις 
απαιτούµενες διοικητικές εγκρίσεις και να πραγµατοποιήσει το εγκεκριµένο σχέδιο εντός της 
διοικητικώς καθορισθείσας προθεσµίας. 
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(152) Βάσει των ανωτέρω, η Επιτροπή θεωρεί ότι η πώληση των Μεταλλείων 
Κασσάνδρας δεν πληροί τους όρους των κατευθυντήριων γραµµών του 1998 για 
τις ενισχύσεις περιφερειακού χαρακτήρα ώστε να χαρακτηριστεί η ενίσχυση 
συµβιβάσιµη ως ενίσχυση αρχικής επένδυσης. 

(153)  Θα µπορούσε επίσης να εξεταστεί κατά πόσον η ενίσχυση µπορεί να 
χαρακτηριστεί συµβιβάσιµη ως λειτουργική ενίσχυση δυνάµει των ίδιων 
κατευθυντήριων αρχών. Οι κατευθυντήριες γραµµές του 1998 για τις ενισχύσεις 
περιφερειακού χαρακτήρα  ορίζουν τη λειτουργική ενίσχυση ως ενίσχυση που 
προορίζεται  για τη µείωση των τρεχουσών δαπανών µιας επιχείρησης. Σύµφωνα 
µε τις κατευθυντήριες γραµµές, η λειτουργική ενίσχυση χορηγείται κατ’ εξαίρεση 
σε περιοχές επιλέξιµες βάσει της παρέκκλισης που αναφέρεται στο άρθρο 107 
παράγραφος 3 στοιχείο α) της ΣΛΕΕ.  

(154) Ωστόσο, σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες γραµµές, η λειτουργική ενίσχυση 
αποτελεί ενίσχυση «που προορίζεται για τη µείωση των τρεχουσών δαπανών µιας 
επιχείρησης» (σηµείο 4.15). Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι οι τρέχουσες δαπάνες δεν 
είναι κεφαλαιουχικές και συνήθως περιοδικές δαπάνες που είναι απαραίτητες για 
τη λειτουργία µιας επιχείρησης.  Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η εν λόγω ενίσχυση 
δεν χρηµατοδότησε τρέχουσες δαπάνες υπό την ανωτέρω έννοια, αλλά επένδυση 
παγίου κεφαλαίου (αγορά µεταλλείων και γης), καθώς και απαλλαγή από τους 
απαιτητούς φόρους για την ανωτέρω επένδυση (φόροι µεταβίβασης). Συνεπώς, η 
εν λόγω ενίσχυση δεν χρηµατοδότησε τρέχουσες δαπάνες. Άρα, η Επιτροπή 
θεωρεί ότι η εν λόγω ενίσχυση δεν πληροί τον ορισµό της λειτουργικής ενίσχυσης 
κατά την έννοια των κατευθυντηρίων αρχών. 

(155) Επίσης, σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες αρχές, λειτουργική ενίσχυση µπορεί να 
χορηγηθεί σε επιλέξιµες περιοχές, υπό τον όρο ότι το ύψος της είναι ανάλογο προς 
τα προβλήµατα που καλείται να αντιµετωπίσει  και εναπόκειται στο κράτος µέλος 
να παράσχει στοιχεία που αποδεικνύουν την ύπαρξη και τη σηµασία των 
προβληµάτων αυτών. Στην προκειµένη περίπτωση, η Ελλάδα δεν κοινοποίησε 
µέτρηση ή υπολογισµό οιουδήποτε τύπου όσον αφορά τα προβλήµατα της 
περιοχής και το ύψος της ενίσχυσης ώστε να αποδείξει ότι η ενίσχυση είναι 
ανάλογη προς τα προβλήµατα. 

(156) Τέλος, σύµφωνα µε τις κατευθυντήριες γραµµές, οι λειτουργικές ενισχύσεις πρέπει 
να χορηγούνται για περιορισµένο χρονικό διάστηµα και να µειώνονται 
προοδευτικά. Η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η εν λόγω πώληση δεν δεσµευόταν από 
χρονικό περιορισµό ή προοδευτική µείωση.  Πράγµατι, τόσο η τιµή πώλησης όσο 
και η απαλλαγή από την υποχρέωση καταβολής φόρου, όπως καθορίζονταν στη 
σύµβαση πώλησης, προσδιορίζονταν και επικυρώνονταν χωρίς µνεία οιουδήποτε 
χρονικού περιορισµού ή µείωσης. 

(157) Εποµένως, η Επιτροπή θεωρεί ότι η ενίσχυση δεν µπορεί να χαρακτηριστεί 
συµβιβάσιµη µε βάση τις κατευθυντήριες γραµµές. 

(158) Συνεπώς, η Επιτροπή συµπεραίνει ότι η ενίσχυση δεν µπορεί να χαρακτηριστεί 
συµβιβάσιµη µε βάση τις κατευθυντήριες γραµµές του 1998 για τις ενισχύσεις 
περιφερειακού χαρακτήρα. 
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(159) Σε ό,τι αφορά το συµβιβάσιµο της ενίσχυσης βάσει του γενικού κανονισµού 
απαλλαγής κατά κατηγορία, στον οποίον ορίζονται συγκεκριµένες κατηγορίες 
ενίσχυσης συµβιβάσιµες µε την κοινή αγορά κατ' εφαρµογή των άρθρων 107 και 
108 της ΣΛΕΕ42, η Επιτροπή θεωρεί ότι, βάσει των οικονοµικών στοιχείων που 
υποβλήθηκαν από τις ελληνικές αρχές, η Ελληνικός Χρυσός είναι µεγάλη 
επιχείρηση, όπως καταδεικνύεται στην παράγραφο 12 ανωτέρω. Σύµφωνα µε τον 
γενικό κανονισµό απαλλαγής κατά κατηγορία, άρθρο 1 παράγραφος 5, η ad hoc 
ενίσχυση προς µεγάλες επιχειρήσεις εξαιρείται από το πεδίο εφαρµογής του. 

(160) Επίσης, σύµφωνα µε τον γενικό κανονισµό απαλλαγής κατά κατηγορία, άρθρο 8 
παράγραφος 3, σε περίπτωση που κάποια ενίσχυση που καλύπτεται από αυτόν 
χορηγηθεί σε µεγάλη επιχείρηση, το κράτος µέλος πρέπει να επιβεβαιώσει τη 
δηµιουργία υλικών κινήτρων από την ενίσχυση µέσω εγγράφου όπου θα 
αναλύεται η βιωσιµότητα του ενισχυόµενου έργου ή δραστηριότητας, µε και χωρίς 
την ενίσχυση. Η Επιτροπή δεν παρέλαβε ανάλογα αποδεικτικά στοιχεία. 

(161) Τέλος, σύµφωνα µε τον γενικό κανονισµό απαλλαγής κατά κατηγορία, η αγορά 
πάγιων στοιχείων ενεργητικού που συνδέονται άµεσα µε µια µονάδα, εφόσον έχει 
κλείσει ή θα είχε κλείσει αν δεν είχε αγορασθεί, θεωρείται ότι αποτελεί επιλέξιµο 
κόστος, υπό την προϋπόθεση ότι η συναλλαγή πραγµατοποιήθηκε υπό όρους 
οικονοµίας της αγοράς. Οι ελληνικές αρχές παραδέχτηκαν ότι η συναλλαγή 
πραγµατοποιήθηκε χωρίς  ανοικτό, άνευ όρων και διαφανή διαγωνισµό ή µε 
ανεξάρτητη εκτίµηση της αγοραίας αξίας των περιουσιακών στοιχείων των 
Μεταλλείων Κασσάνδρας. Εποµένως, η Επιτροπή θεωρεί ότι η εν λόγω πώληση 
δεν πραγµατοποιήθηκε υπό όρους οικονοµίας της αγοράς.  

(162) Συµπερασµατικά, η ενίσχυση που χορηγήθηκε στην Ελληνικός Χρυσός δεν είναι 
συµβιβάσιµη δυνάµει του γενικού κανονισµού απαλλαγής κατά κατηγορία. 

(163) Το άρθρο 107 παράγραφος 3 στοιχείο γ) της ΣΛΕΕ προβλέπει ότι «οι ενισχύσεις 
για την προώθηση της αναπτύξεως ορισµένων οικονοµικών δραστηριοτήτων ή 
οικονοµικών περιοχών, εφόσον δεν αλλοιώνουν τους όρους των συναλλαγών κατά 
τρόπο που θα αντέκειτο προς το κοινό συµφέρον», δύνανται να θεωρηθούν 
συµβιβάσιµες µε την εσωτερική αγορά. 

(164) Η Επιτροπή θεωρεί ότι η παρέκκλιση που αναφέρεται στο άρθρο 107 παράγραφος 
3 στοιχείο γ) δεν ισχύει στην προκειµένη περίπτωση και ότι η Ελληνικός Χρυσός 
δεν είναι επιλέξιµη για ενίσχυση διάσωσης και/ή αναδιάρθρωσης. Πράγµατι, 
σύµφωνα µε το σηµείο 7 των κοινοτικών κατευθυντήριων γραµµών όσον αφορά 
τις κρατικές ενισχύσεις για τη διάσωση και την αναδιάρθρωση προβληµατικών 
επιχειρήσεων του 1999, που ίσχυαν τη στιγµή της πώλησης του 200343, «[…] µια 
νεοσύστατη επιχείρηση δεν είναι επιλέξιµη για ενισχύσεις διάσωσης ή 
αναδιάρθρωσης, ακόµη και αν η αρχική της χρηµατοοικονοµική θέση είναι 
επισφαλής. Αυτό ισχύει, για παράδειγµα, όταν µια νέα επιχείρηση προκύπτει από 
εκκαθάριση προϋπάρχουσας επιχείρησης ή από ανάληψη µόνο του ενεργητικού της». 
Η Ελληνικός Χρυσός είναι µια εταιρεία που συστάθηκε τρεις ηµέρες πριν από την 
αγορά των Μεταλλείων Κασσάνδρας. Επιπλέον, προϋπόθεση για τη χορήγηση 
ενίσχυσης αναδιάρθρωσης είναι η ύπαρξη αξιόπιστου σχεδίου αναδιάρθρωσης. Η 
Ελλάδα δεν υπέβαλε τέτοιο σχέδιο αναδιάρθρωσης. Συµπερασµατικά, η ενίσχυση 
που χορηγήθηκε στην Ελληνικός Χρυσός δεν είναι συµβιβάσιµη βάσει των 
κανόνων ενίσχυσης διάσωσης και/ή αναδιάρθρωσης. 

                                                 
42  ΕΕ L 214 της 9.8.2008, σ. 3. 
43  ΕΕ C 288 της 9.10.1999, σ. 2. 
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(165) Τέλος, σε ό,τι αφορά τις ενισχύσεις για την προστασία του περιβάλλοντος, η 
Ελληνικός Χρυσός ήταν υποχρεωµένη να συµµορφώνεται προς τα ισχύοντα 
περιβαλλοντικά πρότυπα. Ειδικότερα, ήταν υποχρεωµένη να προβαίνει σε 
επενδύσεις για την προστασία του περιβάλλοντος και να διεξάγει τις 
µεταλλευτικές της δραστηριότητες σύµφωνα µε την ελληνική και την κοινοτική 
νοµοθεσία για το περιβάλλον. ∆εδοµένου ότι τα ανωτέρω ήταν υποχρεωτικά διά 
νόµου, δεν ήταν απαραίτητο να χορηγηθεί ενίσχυση στην Ελληνικός Χρυσός 
προκειµένου αυτή να συµµορφωθεί προς τη νοµοθεσία. 

 Συµπέρασµα επί του συµβιβάσιµου 

(166) Λαµβάνοντας υπόψη τα ανωτέρω, η Επιτροπή συµπεραίνει ότι τα υπό εξέταση 
µέτρα ενίσχυσης δεν είναι συµβιβάσιµα µε τη ΣΛΕΕ. 

(167) Ειδικότερα, η Επιτροπή θεωρεί ότι η διαφορά µεταξύ της αγοραίας αξίας των 
στοιχείων ενεργητικού των Μεταλλείων Κασσάνδρας και της τιµής στην οποία 
αυτά πωλήθηκαν στην Ελληνικός Χρυσός συνιστά ασυµβίβαστη ενίσχυση υπέρ 
της Ελληνικός Χρυσός. Η Επιτροπή θεωρεί επίσης ότι το ποσό των φόρων που θα 
έπρεπε να είχε καταβάλει η Ελληνικός Χρυσός για την αγορά των µεταλλείων και 
της γης συνιστά ασυµβίβαστη ενίσχυση υπέρ της Ελληνικός Χρυσός. 

V ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑ  

(168) Λαµβάνοντας υπόψη τα προαναφερθέντα, η Επιτροπή καταλήγει στο συµπέρασµα 
ότι τα υπό εξέταση µέτρα συνιστούν κρατική ενίσχυση υπέρ της Ελληνικός 
Χρυσός κατά την έννοια του άρθρου 107 παράγραφος 1 της ΣΛΕΕ. Ειδικότερα, η 
Επιτροπή θεωρεί ότι η διαφορά µεταξύ της αγοραίας αξίας των στοιχείων 
ενεργητικού των Μεταλλείων Κασσάνδρας και της τιµής στην οποία αυτά 
πωλήθηκαν στην Ελληνικός Χρυσός συνιστά ενίσχυση υπέρ της Ελληνικός 
Χρυσός. Η Επιτροπή θεωρεί επίσης ότι το ποσό των φόρων που όφειλε να είχε 
καταβάλει η Ελληνικός Χρυσός για την αγορά των µεταλλείων και της γης 
συνιστά ενίσχυση υπέρ της Ελληνικός Χρυσός. 

(169) Επιπροσθέτως, η Επιτροπή καταλήγει στο συµπέρασµα ότι τα υπό εξέταση µέτρα 
ενίσχυσης δεν συµβιβάζονται µε την εσωτερική αγορά. Ειδικότερα, η Επιτροπή 
θεωρεί ότι η διαφορά µεταξύ της αγοραίας αξίας των στοιχείων ενεργητικού των 
Μεταλλείων Κασσάνδρας και της τιµής στην οποία αυτά πωλήθηκαν στην 
Ελληνικός Χρυσός συνιστά ασυµβίβαστη ενίσχυση υπέρ της Ελληνικός Χρυσός. 
Η Επιτροπή θεωρεί επίσης ότι το ποσό των φόρων που όφειλε να είχε καταβάλει η 
Ελληνικός Χρυσός για την αγορά των µεταλλείων και της γης συνιστά 
ασυµβίβαστη ενίσχυση υπέρ της Ελληνικός Χρυσός.. 

(170) Σύµφωνα µε τη συνθήκη ΣΛΕΕ και την πάγια νοµολογία του Ευρωπαϊκού 
∆ικαστηρίου, η Επιτροπή, όταν βεβαιώνει το ασυµβίβαστο µιας ενίσχυσης µε την 
κοινή αγορά, είναι αρµόδια να αποφασίσει αν το οικείο κράτος µέλος υποχρεούται 
να καταργήσει ή να τροποποιήσει την ενίσχυση αυτή44. Επίσης, σύµφωνα µε την 
πάγια νοµολογία του ∆ικαστηρίου, η υποχρέωση του κράτους να καταργήσει την 
ενίσχυση την οποία η Επιτροπή έχει θεωρήσει ασυµβίβαστη µε την εσωτερική 
αγορά, σκοπό έχει την επαναφορά των πραγµάτων στην προτέρα κατάσταση45. Σε 
αυτό το πλαίσιο, το ∆ικαστήριο έχει αποφανθεί ότι ο στόχος αυτός επιτυγχάνεται 

                                                 
44  Υπόθεση C-70/72 Επιτροπή κατά Γερµανίας [1973] Συλλογή 1973, σ. 813, σκέψη 13. 
45  Συνεκδικασθείσες υποθέσεις C-278/92, C-279/92 και C-280/92 Ισπανία κατά Επιτροπής (Συλλογή 

1994, σ. I-4103), σκέψη 75. 
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όταν ο δικαιούχος επιστρέφει την παράνοµη ενίσχυση και µε αυτόν τον τρόπο 
χάνει το πλεονέκτηµα που είχε έναντι των ανταγωνιστών του και αποκαθίσταται η 
κατάσταση που επικρατούσε πριν τη χορήγηση της ενίσχυσης46. 

(171) Σύµφωνα µε τη νοµολογία αυτή, το άρθρο 14 του κανονισµού (ΕΚ) αριθ. 659/9947 
ορίζει ότι «σε περίπτωση αρνητικής απόφασης για υπόθεση παράνοµων 
ενισχύσεων, η Επιτροπή αποφασίζει την εκ µέρους του οικείου κράτους µέλους 
λήψη όλων των αναγκαίων µέτρων για την ανάκτηση της ενίσχυσης από τον 
δικαιούχο». 

(172) Συνεπώς, δεδοµένου ότι τα υπό εξέταση µέτρα χαρακτηρίζονται ως παράνοµη και 
ασυµβίβαστη ενίσχυση, τα ποσά της ενίσχυσης πρέπει να ανακτηθούν 
προκειµένου να αποκατασταθεί η κατάσταση που επικρατούσε στην αγορά πριν 
από τη χορήγηση της ενίσχυσης. Για την ανάκτηση, ως σηµείο εκκίνησης 
λαµβάνεται η στιγµή κατά την οποία χορηγήθηκε το πλεονέκτηµα στον δικαιούχο, 
ήτοι όταν η ενίσχυση τέθηκε στη διάθεση του δικαιούχου, ο οποίος αναλαµβάνει 
τους τόκους ανάκτησης έως την πραγµατική ανάκτηση της ενίσχυσης. 

(173) Το στοιχείο ασυµβίβαστης ενίσχυσης που περιλαµβάνουν τα µέτρα υπολογίζεται 
ως το άθροισµα: α) της διαφοράς µεταξύ της αγοραίας αξίας των στοιχείων 
ενεργητικού των Μεταλλείων Κασσάνδρας και της τιµής στην οποία αυτά 
πωλήθηκαν στην Ελληνικός Χρυσός (14 εκατ. ευρώ) και β) του ποσού των φόρων 
που η Ελληνικός Χρυσός όφειλε να είχε καταβάλει για την αγορά των στοιχείων 
ενεργητικού, ήτοι µεταλλεία και γη (1,34 εκατ. ευρώ). Το ως άνω ποσό ανέρχεται 
σε 15,34 εκατ. ευρώ. 

(174) Επί πλέον, σε ό,τι αφορά την ανάκτηση , η Επιτροπή επισηµαίνει ότι η σύµβαση 
πώλησης του 2003 περιείχε δύο ακυρωτικές διατάξεις στο άρθρο 4. Σύµφωνα µε 
τις εν λόγω διατάξεις, η Ελληνικός Χρυσός δύναται να ακυρώσει την πώληση σε 
περίπτωση: α) διοικητικής ή νοµικής πράξης εκ µέρους των ελληνικών αρχών για 
την τροποποίηση του καθεστώτος των µεταλλευτικών αδειών, ή β) δικαστικής 
απόφασης (σε σχέση µε το καθεστώς των µεταλλευτικών αδειών) για την παύση 
των δραστηριοτήτων ή την υλοποίηση του επενδυτικού σχεδίου. Σε αµφότερες τις 
περιπτώσεις, η Ελληνικός Χρυσός θα επέστρεφε τα στοιχεία ενεργητικού στο 
Ελληνικό ∆ηµόσιο και θα ανακτούσε το συνολικό ποσό των 11 εκατ. ευρώ, µε 
πιθανή πρόσθετη ανταµοιβή. 

(175) Οι ελληνικές αρχές δήλωσαν ότι οι δύο προαναφερόµενες διατάξεις θα µπορούσαν 
να ενεργοποιηθούν µε απόφαση της Επιτροπής για την ανάκτηση ασυµβίβαστης 
ενίσχυσης. Στην περίπτωση αυτή, πρόκειται για ζήτηµα ερµηνείας της σύµβασης 
και του εθνικού δικαίου. Ωστόσο, αν οι διατάξεις ενεργοποιηθούν, αυτό ουδόλως 
επηρεάζει την υποχρέωση της Ελλάδας να ανακτήσει το ποσό της ενίσχυσης που 
αναφέρεται στην παρούσα απόφαση, 

ΕΞΕ∆ΩΣΕ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ ΑΠΟΦΑΣΗ: 

Άρθρο 1 
Η κρατική ενίσχυση ύψους 15,34 εκατ. ευρώ, η οποία χορηγήθηκε παράνοµα από την 
Ελλάδα, κατά παράβαση του άρθρου 108 παράγραφος 3 της συνθήκης για τη λειτουργία 
της Ευρωπαϊκής Ένωσης, υπέρ της Ελληνικός Χρυσός Α.Ε., µε την πώληση 
περιουσιακών στοιχείων και γης σε τιµή κατώτερη της αξίας της και µε απαλλαγή της 

                                                 
46  Υπόθεση C-75/97 Βέλγιο κατά Επιτροπής [1999] (Συλλογή 1999, σ. I-3671), σκέψεις 64-65. 
47  ΕΕ L 83 της 27.3.1999, σ. 1. 
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υποχρέωσης καταβολής των συνδεόµενων φόρων, µε σκοπό την προστασία της 
απασχόλησης και του περιβάλλοντος, καθώς και τη δηµιουργία κινήτρου  για τους 
υποψηφίους αγοραστές των Μεταλλείων Κασσάνδρας, είναι ασυµβίβαστη µε την 
εσωτερική αγορά. 

Άρθρο 2 

1. Η Ελλάδα ανακτά από τον αποδέκτη την ενίσχυση που αναφέρεται στο άρθρο 1. 

2. Τα  ανακτώµενα ποσά βαρύνονται µε τόκο από την ηµεροµηνία κατά την οποία 
τέθηκαν στη διάθεση των δικαιούχων µέχρι την ηµεροµηνία της πραγµατικής τους 
ανάκτησης. 

3. Οι τόκοι υπολογίζονται µε τη µέθοδο του ανατοκισµού σύµφωνα µε τις διατάξεις 
του κεφαλαίου V του κανονισµού (ΕΚ) αριθ. 794/2004 και του κανονισµού (ΕΚ) 
αριθ. 271/2008 ο οποίος τροποποιεί τον κανονισµό (ΕΚ) αριθ. 794/2004. 

4. Η Ελλάδα ακυρώνει όλες τις εκκρεµείς πληρωµές των ενισχύσεων που αναφέρονται 
στο άρθρο 1 από την ηµεροµηνία έκδοσης της παρούσας απόφασης. 

Άρθρο 3 

1. Η ανάκτηση της ενίσχυσης που ορίζεται στο άρθρο 1 είναι άµεση και 
αποτελεσµατική. 

2. Η Ελλάδα εξασφαλίζει την εκτέλεση της παρούσας απόφασης εντός τεσσάρων 
µηνών από την ηµεροµηνία της κοινοποίησής της. 

Άρθρο 4 

1. Εντός δύο µηνών από την κοινοποίηση της παρούσας απόφασης, η Ελλάδα 
υποβάλλει τις ακόλουθες πληροφορίες στην Επιτροπή: 

 α)  το συνολικό ποσό (αρχικό κεφάλαιο και τόκους ανάκτησης) που θα πρέπει να 
ανακτηθεί από τον δικαιούχο· 

 β) ακριβή περιγραφή των µέτρων που έχουν ήδη ληφθεί ή πρόκειται να ληφθούν 
για τη συµµόρφωση προς την παρούσα απόφαση· 

 γ) έγγραφα τα οποία αποδεικνύουν ότι ζητήθηκε από τον δικαιούχο η επιστροφή 
της ενίσχυσης. 
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2. Η Ελλάδα τηρεί την Επιτροπή ενήµερη σχετικά µε την πρόοδο των εθνικών µέτρων 
που λαµβάνονται για την εκτέλεση της παρούσας απόφασης µέχρι την ανάκτηση της 
ενίσχυσης που αναφέρεται στο άρθρο 1. Εφόσον ζητηθεί εκ µέρους της Επιτροπής, 
η Ελλάδα παρέχει αµελλητί όλες τις πληροφορίες σχετικά µε τα µέτρα που έχει ήδη 
λάβει ή πρόκειται να λάβει για να συµµορφωθεί προς την παρούσα απόφαση. 
Παρέχει επίσης λεπτοµερείς πληροφορίες για τα ποσά της ενίσχυσης και των τόκων 
που έχουν ήδη ανακτηθεί από τον δικαιούχο. 

Άρθρο 5 

Η παρούσα απόφαση απευθύνεται στην Ελλάδα. 

 

Βρυξέλλες, 23.02.2011 

Για την Επιτροπή 

 

Joaquín Almunia 
Αντιπρόεδρος  

_____________________________________________________________________ 

Πρακτικό 

Εφόσον η απόφαση περιέχει εµπιστευτικά στοιχεία τα οποία δεν πρέπει να δηµοσιευθούν, 
καλείστε να ενηµερώσετε σχετικά την Επιτροπή εντός προθεσµίας δεκαπέντε εργάσιµων 
ηµερών από την ηµεροµηνία παραλαβής της παρούσας επιστολής. Εάν η Επιτροπή δεν 
λάβει αιτιολογηµένη αίτηση έως την προθεσµία αυτή, θα θεωρήσει ότι συµφωνείτε µε τη 
δηµοσίευση του πλήρους κειµένου της απόφασης. Τα αιτήµατα που αναφέρουν τις 
σχετικές πληροφορίες πρέπει να αποστέλλονται µε συστηµένη επιστολή ή µέσω 
τηλεοµοιοτυπίας στη διεύθυνση: 

 

 European Commission 
Directorate-General for Competition 
State aid Greffe 
B - 1049 Brussels 
Αριθ. φαξ: +32 2 2961242 
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