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1. INLEDNING

1. Den grundliggande rittsakten for den inre marknaden for luftfart (*) 4r Europaparlamentets och radets forordning
(EG) nr 1008/2008 av den 24 september 2008 om gemensamma regler for tillhandahéllande av lufttrafik i gemen-
skapen (%) (nedan kallad forordningen). Genom denna forordning regleras utfirdandet av tillstdnd for EG-lufttrafikfo-
retag, deras ritt att utova lufttrafik inom gemenskapen samt prissittningen av lufttrafik inom gemenskapen.

2. I férordningen definieras begreppet "EG-lufttrafikforetag” (nedan kallat EU-trafikforetag) som “ett lufttrafikforetag
med giltig operativ licens som utfirdats av en behorig tillstindsmyndighet i enlighet med kapitel II” (artikel 2.11
i forordningen). EU-trafikforetag har rdtt att bedriva lufttrafik inom EU (artikel 15.1 i férordningen), framst for
befordran av passagerare, gods och post, utan att beh6va ha ndgot ytterligare tillstand.

(") Forordningen ir tillimplig pa tredjelinder dar den har inforlivats i avtal med EU. For nirvarande ar detta fallet med EES-avtalet (ndr
det giller Norge, Island och Liechtenstein) samt avtalet mellan Europeiska gemenskapen och Schweiziska edsforbundet om luftfart
(EGT L 114, 30.4.2002, s. 73). Liknande avtal kan forhandlas fram eller vara tillimpliga i framtiden. Vid tolkningen av artikel 4
f1 dessa riktlinjer ska Schweiz, Norge, Island och Liechtenstein betraktas som EU-medlemsstater och deras medborgare som medbor-
gare i EU:s medlemsstater.

() EUTL 293, 31.10.2008, s. 3.
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3. Villkoren for att erhélla en operativ licens som EU-trafikforetag faststills i férordningen tillsammans med ett natio-
nalitetskrav. Enligt artikel 4 i forordningen ska "den behoriga tillstindsmyndigheten i en medlemsstat [...] bevilja
operativ licens for ett foretag om foljande villkor dr uppfyllda: [...] f) Medlemsstater och/eller medborgare
i medlemsstater dger mer dn 50 % av foretaget och utovar den faktiska kontrollen 6ver detta, antingen direkt eller
indirekt via ett eller flera andra foretag, om inte annat foreskrivs i ett avtal med ett tredjeland i vilket gemenska-
pen dr part.”

4. Dessa bada krav, det vill siga att medlemsstaterna eller deras medborgare ska dga mer dn 50 % och ha effektiv
kontroll, ir fristdende och kumulativa, vilket innebér att bada kraven alltid méste vara uppfyllda.

5. Tredjelinder och deras medborgare kan inte vara majoritetsdgare till eller ha effektiv kontroll ver EU-trafikforetag
om inte EU genom (ett i regel 6msesidigt) avtal med tredjelandet i friga har gjort avkall pé kraven om 4gande och
kontroll. Om ett trafikforetag inte lingre dgs (till mer dn 50 %) eller effektivt kontrolleras av en medlemsstat och/
eller medborgare i medlemsstater har det inte lingre rdtt att inneha licens och kan ddrmed inte lingre dra nytta av
avregleringen av EU:s luftfartsmarknad.

6.  Bedomningen av huruvida kraven om dgande och kontroll 4r uppfyllda ska i forsta hand goras av den behoriga
tillstindsmyndigheten, som dr den myndighet i en medlemsstat som har ritt att bevilja eller avsld en ansokan om
operativ licens, eller att permanent eller tillfalligt dterkalla en operativ licens, i enlighet med kapitel II i férord-
ningen (artikel 2.2 i férordningen). Kommissionen har emellertid ocksd mojlighet att gora en egen bedémning pé
grundval av information som har erhallits, och kan besluta att begira att den behoriga tillstindsmyndigheten vid-
tar limpliga korrigeringsdtgarder eller permanent eller tillfilligt dterkallar den operativa licensen (artikel 15.3
i forordningen).

7. Att det stills krav pd dgande och kontroll for erhéllande av en operativ licens som utfirdas pd basis av nationalitet
dr vanligt inom den internationella luftfartssektorn, och liknande bestimmelser finns i lagstiftningen ocksa i lander
utanfor EU. Bilaterala luftfartsavtal innehdller dessutom normalt villkor av detta slag for beviljande av tillstdnd att
utova trafikrattigheter. I dag dr dessa villkor frimst avsedda att sikerstilla att trafikrdttigheterna enligt sddana avtal
utnyttjas effektivt till fromma for de medverkande parterna, och inte direkt eller genom dotterforetag utovas av
foretag (!) frdn linder som inte dr avtalsparter. Dessutom forhindrar de att sddana foretag tillhandahéller tjanster
helt inom en stat eller grupp av stater genom dotterféretag som ar etablerade i denna stat eller grupp av stater.

8. Den 7 december 2015 antog kommissionen en luftfartsstrategi for Europa i syfte att sdkerstilla att EU:s luft-
fartssektor forblir konkurrenskraftig och skordar fordelarna av en snabbt fordnderlig global ekonomi och luftfarts-
marknad under utveckling (3.

9. I luftfartsstrategin fastslas vikten av att skapa storre rittslig sikerhet for investerare och lufttrafikforetag i friga om
tillimpningen av forordningen med avseende pd bestimmelserna om dgande och kontroll. I linje med vid flera
tillfdllen framforda onskemdl fran medlemsstaterna och andra intressenter beslutade kommissionen att anta tolk-
ningsriktlinjer for tillimpningen av denna bestimmelse.

10. Under de senaste dren har kommissionen, i syfte att faststilla om kraven i artikel 4 f i férordningen dr uppfyllda,
genomfort atskilliga undersokningar av fall dir en investerare fran ett tredjeland (det vill sdga ett land utanfor EU)
har forvirvat en betydande andel i ett EU-trafikforetag.

11. Kommissionen har bara fattat ett formellt beslut om efterlevnaden av bestimmelserna om &4gande och kontroll,
efter Swissairs forvirv av en andel i Sabena (nedan kallat Swissair/Sabena-beslutet (*)). Detta beslut fattades pa basis
av radets forordning (EEG) nr 2407/92 av den 23 juli 1992 om utfirdande av tillstdnd f6r lufttrafikforetag (nedan
kallad forordning 2407/92 (), foregangaren till forordning (EG) nr 1008/2008. Kommissionen fann att Sabena
uppfyllde kraven pd dgande och kontroll i férordning 2407/92 enligt villkoren i avtalet mellan den belgiska staten
och Swissair. Kommissionen ansdg att kriterierna om &4gande och effektiv kontroll maste tolkas och tillimpas
enligt forordning 2407/92 i ett overgripande sammanhang. Sarskilt maste varje enskilt fall bedomas med hansyn
till syftet att bevaka gemenskapens luftfartsindustris intressen, vilket sirskilt innebdr att bolag frén tredje land inte
tillats att fullt ut ensidigt dra fordel av gemenskapens liberaliserade inre luftfartsmarknad. Med andra ord fér ett
sddant bolag i tredje land dra fordel av den inre marknaden endast genom deltagande inom de grinser for dgande
och kontroll som anges i forordningen.

() I dessa riktlinjer anvinder kommissionen begreppet "foretag” som det definieras i artikel 2.3 i férordningen.

() Meddelande frdn kommissionen till Europaparlamentet, radet, Europeiska ekonomiska och sociala kommittén och Regionkommittén,
COM(2015) 598 final, 7.12.2015.

(*) Kommissionens beslut 95/404/EG av den 19 juli 1995 med anledning av ett forfarande for tillimpning av rddets forordning (EEG)
nr 2407/92 (Swissair/Sabena) (EGT L 239, 7.10.1995, 5. 19).

() EGTL 240, 24.8.1992,s. 1.
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12. Kommissionen uttalade ocksd "vid varje utvirdering av en betydande investering av ett lufttrafikforetag fran tredje
land i ett gemenskapstrafikforetag att hinsyn dessutom bor tas till det vidare politiska sammanhang i vilket denna
investering dger rum och sdrskilt gemenskapens flygforbindelser med det berérda tredje landet” (1). T detta speciella
fall kdnnetecknades det vidare sammanhanget av de pagdende férhandlingarna mellan gemenskapen och Schweiz
om att avskaffa de befintliga begrinsningarna av dgande och kontroll pd 6msesidig basis. Med hinsyn till detta
vidare sammanhang ansdg kommissionen att overenskommelserna mellan belgiska staten och Swissair "visentligen
[tycks] vara av dvergdende natur” ().

13.  Syftet med dessa riktlinjer ar att utifrdn de erfarenheter som kommissionen har skaffat sig om bedomningen av
olika fall under de senaste dren ge vigledning for bedomningen av om foretag som ansoker om eller innehar ope-
rativa licenser uppfyller kraven om 4gande och kontroll i forordningen. Riktlinjerna bygger ocksd pd analysen
i Swissair/Sabena-beslutet, liksom pd bdsta metoder utvecklade av de behoriga tillstindsmyndigheterna pa nationell
nivd. Riktlinjerna utvisar kommissionens tolkning av férordningen pé denna punkt och hur den anser att férord-
ningen ska tillimpas. Avsikten ar inte att de ska skapa nya lagkrav eller inkrikta pd EU-domstolens befogenheter
att gora bindande tolkningar.

2. FORFARANDEMASSIGA ASPEKTER

14. Kapitel II i forordningen innehaller bestimmelser om den operativa licensen. Enligt artikel 3.2 i forordningen far
"den behoriga tillstindsmyndigheten [...] inte utfirda operativa licenser eller uppritthédlla deras giltighet om inte
kraven i detta kapitel uppfylls”. Till de krav som mdste uppfyllas for att en licens ska beviljas hor att med-
lemsstater eller medborgare i medlemsstater dger mer dn 50 % av foretaget och utévar den faktiska kontrollen.
Ansvaret for att bedoma om detta krav dr uppfyllt (bdda delarna i det) ligger i forsta hand hos den behériga
tillstdndsmyndighet som utfirdar operativa licenser.

15. Enligt artikel 8.2 i forordningen ska "den behoriga tillstindsmyndigheten [...] noggrant Gvervaka efterlevnaden av
kraven i detta kapitel”. I artikel 8.7 i férordningen stdr det "Nar det giller EG-lufttrafikforetag som den behoriga
tillstdndsmyndigheten utfirdat licens for, ska den senare besluta om den operativa licensen ska omprovas for
godkinnande om forindringar har intriffat i en eller flera forutsittningar som berdr ett EG-lufttrafikforetags
rttsliga stillning, i synnerhet en fusion eller ett 6vertagande”. Enligt artikel 8.5 ska EU-lufttrafikforetag i forvig
anmala sddana forandringar till den behoriga tillstdndsmyndigheten.

16. Det kan intriffa att en behorig tillstindsmyndighet fir en ansokan om licens (eller granskning av en befintlig
licens) i en situation dir ett foretag som tillhor samma grupp som det foretag som berors av drendet redan
innehar en operativ licens utfirdad av en annan behorig tillstindsmyndighet. Den myndighet som har att hantera
ett sddant drende bor ta vederborlig hansyn till den beddmning som den andra myndigheten har gjort, i synnerhet
om den relevanta dgandestrukturen dr densamma. Den ar emellertid 4ndd skyldig att gora en egen bedomning av
drendet i enlighet med bestimmelserna i kapitel 1I i forordningen. Enligt god praxis bor en myndighet
i tveksamma fall kontakta den myndighet som har gjort den tidigare bedomningen for att fd mer information och
diskutera fragan.

17. Nir det giller en eventuell granskning frdn kommissionens sida hdnvisas till artiklarna 15.3 och 26.2
i forordningen.

18. T artikel 15.3 faststalls det att "Om kommissionen [...] finner att en operativ licens som beviljats ett EG-lufttrafik-
foretag inte uppfyller kraven i denna forordning, ska den 6verlimna sina slutsatser till den behoriga tillstdndsmyn-
digheten som inom 15 arbetsdagar ska ldmna sina synpunkter till kommissionen.

Om kommissionen efter att ha granskat den behoériga tillstdndsmyndighetens synpunkter vidhéller att den opera-
tiva licensen inte uppfyller kraven, eller om den inte har tagit emot ndgra synpunkter fran den behoriga tillstands-
myndigheten, ska den i enlighet med det forfarande som avses i artikel 25.2 besluta att begira att den behoriga
tillstdndsmyndigheten vidtar lampliga korrigeringsdtgirder eller permanent eller tillfilligt terkallar den operativa
licensen. I beslutet ska ett datum faststillas da den behoriga tillstindsmyndigheten senast ska vidta korrigeringsat-
girderna. Om korrigeringsdtgirderna inte har vidtagits senast detta datum ska EG-lufttrafikforetaget inte ha ratt att
[bedriva lufttrafik inom gemenskapen].”

19. Enligt artikel 26.2 i forordningen "fir kommissionen inhdmta all nodvindig information frin medlemsstaterna,
som ocksd ska underlitta tillhandahéllandet av information fran de lufttrafikféretag som deras behoriga tillstdnds-
myndigheter har utfirdat tillstind for”.

(") Se punkt XI, s. 27 i Swissair/Sabena-beslutet.
(*) Punkt XI i Swissair/Sabena-beslutet.
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3. BEVISBORDA

20. Sésom framgdr av andra stycket i artikel 8.1 dr foretag som ansoker om licens skyldiga att visa att kraven
i artikel 4 f och andra krav i forordningen 4r uppfyllda. Detsamma giller nir den behoriga tillstindsmyndigheten
har skil att kontrollera att dessa krav dr uppfyllda ocksa efter det att licensen har utfirdats.

21. Det idr det berorda foretaget som ska styrka detta gentemot den behériga tillstindsmyndigheten. I det
sammanhanget maste man hélla i minnet att myndigheten enligt artikel 10.1 ska “fatta beslut i friga om en ans6-
kan sd snart som mojligt och senast tre manader efter det att all nédvindig information har ldmnats in, och dr-
vid ta hinsyn till alla tillgdngliga fakta”. Detta betyder att det, &ven om myndigheten 4r skyldig att genomfora
forfarandet i god tro, ligger i foretagets intresse att sd snart som mojligt overlimna den bevisning det har tillging
till. Annars kan dess ansokan om licens avslés.

4. NATIONALITET

22. Det dr bara fysiska personer som kan vara medborgare i en medlemsstat. Om ett foretag som helt eller delvis dgs
ochfeller effektivt kontrolleras av en eller flera mellanvarande enheter som inte dr fysiska personer anser
kommissionen att medborgarskapskravet i artikel 4 f i forordningen ska tolkas som att det avser de fysiska perso-
ner som ytterst dger och/eller effektivt kontrollerar dessa enheter.

23. Enligt artikel 4 f i forordningen ska medborgare i medlemsstater 4ga mer 4n 50 % av foretaget och utova den
faktiska kontrollen 6ver det.

24. Vissa svarigheter kan uppstd om de ber6rda personerna har fler dn ett medborgarskap och inte har varit medbor-
gare i medlemsstaten sedan fodseln. 1 princip kan varje medlemsstat faststilla villkoren for forvirv och forlust av
medborgarskap. Fast rittspraxis frin EU-domstolen (') bekriftar emellertid att medlemsstaterna méste utova sin
behorighet i friga om medborgarskap med iakttagande av unionsritten. Med andra ord regleras villkoren och for-
farandena for att forvirva eller forlora medborgarskap i ett EU-land av den nationella lagstiftningen i varje EU-land
med hinsyn tagen till unionslagstiftningen.

25. Medlemsstaterna ska anvinda sina befogenheter att ge medborgarskap i en anda av lojalt samarbete med andra
medlemsstater och EU (artikel 4.3 i fordraget om Europeiska unionen). De bor ta hinsyn till de normer och skyl-
digheter som de dr bundna av enligt internationell ritt och de kriterier som traditionellt ligger till grund for med-
lemsldndernas nationella lagar. Dessa principer forutsitter sarskilt att det finns ett genuint samband mellan den
sokande och landet eller dess medborgare.

5. AGANDE
5.1 Allmin riktlinje

26. Nar det giller dgandet ska ett foretag enligt artikel 4 f i férordningen beviljas operativ licens av den behoriga
tillstdndsmyndigheten om "Medlemsstater och/eller medborgare i medlemsstater dger mer dn 50 % av foretaget”.

27. Kommissionen anser att detta dgandekrav dr uppfyllt om medlemsstater och/eller medborgare i medlemsstater dger
en andel om minst 50 % plus en aktie i det berorda foretagets kapital.

28. 1 det hir sammanhanget avser kommissionen med “kapital” foretagets egna kapital. For bedomningen av om
dgandekravet dr uppfyllt dr det siledes avgorande att faststilla vilket kapital i foretaget som raknas som eget
kapital.

29. I Sabena/Swissair-beslutet ansdg kommissionen att frigan om en viss typ av kapital uppfyller kraven for eget kapi-
tal bara kan besvaras pd grundval av en bedémning frén fall till fall med hansyn till alla berorda omstindigheter.
Om emellertid kapitalet inte ger dess innehavare nigon av de tvd foljande rittigheterna i ndgon visentlig grad ska
det emellertid i allminhet inte beaktas vid faststillandet av dgarsituationen for ett foretag enligt artikel 4 f:

a) Ratt att delta i beslut som péverkar forvaltningen av foretaget.

b) Ritt att fd del av resterande vinster, eller i hindelse av likvidation, i de resterande foretagstillgdngarna efter det
att alla skyldigheter har uppfyllts (andelarna dterspeglar med andra ord den normala verksamhetens risker och
beloningar).

(") Mal C-135/08, 2.3.2010, Rottmann, styckena 39, 45 och 48.
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38.

39.

40.

41.

42.

()

Den behoriga tillstdndsmyndigheten ska visserligen alltid analysera komplicerade strukturer i detalj, men
kommissionen anser att detaljerade analyser sirskilt krévs i foljande situationer:

a) Nir det finns olika aktieklasser med olika virden och egenskaper.

b) Nar det finns warranter eller optioner som riskerar att paverka klassificeringen av en aktieklass som eget
kapital (').

) Forekomsten av institutionella investerare ddr den slutliga faktiska dgaren, i linje med stycke 44, inte enkelt kan
identifieras.

Sdsom framgér av stycke 22 ovan anser kommissionen att dgandet i ett foretag vars aktier dgs av ett annat foretag
(som inte dr en fysisk person, nedan kallad mellanvarande enhet) méste bedomas mot bakgrund av nationaliteten
hos de personer (eller identiteten hos de stater) som innehar aktierna i detta andra foretag.

I det sammanhanget ar overvigandena i styckena 22-24 ovan tillimpliga pd samma sitt pa aktier som innehas
i den mellanvarande enheten.

Sarskilda problem kan uppstd om sdvil den andel i den mellanvarande enheten som innehas av aktiedgare i EU
som den andel som denna enhet innehar i lufttrafikforetaget motsvarar mindre 4n 100 % av aktierna.

Foljande fall kan fungera som exempel: Aktiedgare i EU dger 55 % av foretag A (resten dgs av tredjelinder eller
tredjelandsmedborgare nedan kallade tredjelandsaktiedgare). Foretag A éger i sin tur 60 % av lufttrafikforetag B,
medan dterstoden av aktierna dgs av tredjelandsaktiedgare.

Fragan uppkommer dd om EU-aktiedgarna "ager mer dn 50 % av foretaget”.

Sasom forklarades i stycke 28 ovan ska "igande” tolkas som ritt att delta i beslut som péaverkar forvaltningen av
foretaget samt den ekonomiska rattigheten att fa del av resterande vinster, eller i hidndelse av likvidation, i de reste-
rande foretagstillgdngarna efter det att alla skyldigheter har uppfyllts.

Nar det giller rdtten att delta i beslut som paverkar forvaltningen av foretaget skulle en sidan situation som den
som beskrivs ovan normalt anses vara forenlig med artikel 4 f i férordningen, om man antar att alla aktierna
i friga medfor samma rostritter och att det inte finns ndgra sirskilda arrangemang som hindrar att EU-aktiedgarna
kontrollerar de roster som foretag A har i B genom sitt majoritetsigande.

Nar det giller de ekonomiska rittigheterna bor hidnsyn tas till att sddana rattigheter kan omfattas av sirskilda
interna arrangemang ocksd nir den relevanta andelen i lufttrafikforetaget innehas direkt av EU-aktiedgare och inte
via en mellanvarande enhet. Dessa kan inbegripa privilegier for tredjelandsaktiedgare i forhallande till EU-aktie-
dgare. Sdsom forklaras i Swissair/Sabena strider inte sddana situationer nodvindigtvis mot artikel 4 f i forord-
ningen forutsatt att de (ekonomiska) rittigheterna i friga tillkommer EU-aktiedgaren i "vésentlig grad”.

Samma princip bor tillimpas nir ekonomiska rattigheter paverkas av att EU-aktiedgarens andel i lufttrafikforetaget
dgs via en mellanvarande enhet samt att andelarna i varje steg motsvarar mindre dn 100 % av aktiekapitalet.

Om i exemplet ovan vinstutdelning fran lufttrafikforetag B och intdkter frin de resterande foretagstillgdngarna
i hdndelse av B:s likvidation tillfaller EU-aktiedgare i proportion till de utspadda aktierna (om alla aktier i foretag
A och lufttrafikforetag B tillhor samma klass) kan de ekonomiska rdttigheterna dnda anses tillrdckliga for att
uppfylla kraven i artikel 4 f i forordningen.

Liknande fall bor emellertid beaktas individuellt, med hinsyn tagen till alla omstindigheter, och i synnerhet alla
arrangemang som paverkar rdttigheterna och skyldigheterna i fraga.

For att denna bedomning ska kunna goras bor de som innehar eller ansoker om licenser styrka for tillstindsmyn-
digheterna vilka rittigheter som sammanhinger med olika aktieklasser samt vilka de slutliga faktiska dgarna till
aktierna ar.

Forekomsten av warranter eller optioner som vid ndgon framtida tidpunkt kan fordndra balansen mellan aktieinnehaven ar inte rele-
vanta for bedomningen av dgandefrdgan i nutid. Det kan emellertid finnas vissa komplicerade strukturer dar férekomsten av optioner
riskerar att paverka huruvida en aktieklass ska raknas som eget kapital. Dessa mdste granskas noga. Optioner kan hur som helst med-
fora omedelbara problem i frdga om kontrollen, om de ger en minoritetsigare mojlighet att stilla krav pé foretaget.



C191/6 Europeiska unionens officiella tidning 16.6.2017

5.2 Agandet i borsnoterade foretag och institutionella investeringar

43. Bedomningen av om dgandekravet dr uppfyllt kan vara forknippad med sirskilda utmaningar nér det giller foretag
som dr borsnoterade eller dgs av investeringsinstitut, eftersom aktiedgandet kan variera fran dag till dag och det
kan finnas flera 4gandenivder. Foretaget bor i alla skeden kunna visa att merparten av aktierna dgs av
EU-aktiedgare.

44. Nar aktier innehas av en forvaltare, en stiftelse, en fond eller andra institutionella investerare kan dgandekravet
vara uppfyllt om forvaltaren eller annan registrerad dgare dr en medlemsstat eller medborgare i en medlemsstat.
Alla faktorer som kan tyda pd att en annan person ir dgaren frin ekonomisk synpunkt, det vill siga den som
i slutdndan atnjuter de ovan nimnda rittigheterna, bor emellertid beaktas. Detta beror i synnerhet pé avtal eller
andra overenskommelser som ror sddana institutionella investerare.

6. EFFEKTIV KONTROLL
6.1 Allmin riktlinje

45. Enligt artikel 4 f i forordningen ska ett foretag beviljas operativ licens av den behoriga tillstindsmyndigheten om
"Medlemsstater och/eller medborgare i medlemsstater [...] utovar den faktiska kontrollen” over foretaget.

46. Begreppet effektiv kontroll definieras i artikel 2.9 i férordningen pd foljande sitt:

"ett forhdllande som bygger pé rittigheter, avtal eller annat, som var for sig eller tillsammans och med hinsyn till
faktiska och rittsliga forhdllanden, ger mojligheter att direkt eller indirekt utéva ett avgérande inflytande pd ett
foretag, sarskilt genom

a) ritten att anvinda alla eller delar av ett foretags tillgangar,

b) rittigheter eller avtal som ger ett avgorande inflytande pd sammansittningen av foretagets olika organ, omrost-
ningar eller beslut, eller som pé annat sitt ger ett avgorande inflytande pd foretagets verksamhet.”

47. Sasom forklaras i Swissair/Sabena-beslutet innebir denna bestimmelse att en bedomning méste goras av huruvida
medlemsstaterna ochfeller deras medborgare pd det hela taget har ett storre bestimmande inflytande over led-
ningen av det berdrda foretaget 4n tredjelandsaktiedgarna. Grunden for denna analys 4r de mojligheter som EU-
aktiedgarna har att paverka foretagets strategiska affdrsbeslut.

48. Strategiska affirsbeslut ror framst tillsittningen av hogre befattningshavare, antagandet av budgetar och/eller
affarsplaner samt storre investeringar och marknadsspecifika rattigheter.

49. 1 det sammanhanget mdste man forst faststilla var sddana beslut fattas och pé vilka villkor. Detta innebir att fore-
tagets styrning maste analyseras inom ramen for en overgripande granskning av foretagets funktionssitt.

50. I nista steg bor andra faktorer som kan paverka beslutsfattandet om viktiga strategiska fragor beaktas. Dessa inbe-
griper aktiedgarrittigheter, finansiella kopplingar och handelssamarbeten mellan foretaget och tredjelandsaktie-
dgare. Mer detaljerad vigledning om dessa bedomningar limnas nedan. Det ir emellertid omojligt att
sammanstilla en uttommande forteckning 6ver faktorer som kan vara relevanta for analysen i ett givet fall. Andra
faktorer dn de som namns hir kan alltsd ocksé vara relevanta beroende pd de aktuella omstdndigheterna.

51. Sésom forklaras i Swissair/Sabena-beslutet maste medlemsstaterna eller deras medborgare utdva hela den effektiva
kontrollen. Detta ir givetvis inte fallet om medlemsstaterna eller deras medborgare bara har vetoritt och inga
rattigheter som innebdr att de kan paverka ledningen av foretaget i frdga.

52. Det finns ett antal faktorer som kan bidra till att ge EU-aktiedgare inflytande, till exempel initiativritt eller meka-
nismer som ger tidig eller forménlig tillgdng till information inom foretaget.

53. De allmidnna principer som beskrivs ovan mdste tillimpas med beaktande av alla faktiska och rittsliga
forhallanden. Varje enskilt fall maste bedomas for sig.
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54. I de fall di en analys av artikel 4 f i forordningen behover goras tillimpas ofta ocksd rddets forordning (EG)
nr 139/2004 av den 20 januari 2004 om kontroll av foretagskoncentrationer (') ("EG:s koncentrationsforordning”)
enligt villkoren i denna sistndmnda forordning. Eftersom definitionerna av kontroll i de bida forordningarna
uppvisar vissa likheter kan det vara lampligt att gora foljande klargoranden.

55. For det forsta dr det viktigt att notera att "gemensam kontroll” i koncentrationsférordningen och "effektiv kontroll”
i forordningen inte 4r omsesidigt uteslutande begrepp ndr det giller EU-aktiedgaren, vilket framgdr av Swissair/
Sabena-beslutet.

56. For det andra 4r inte kontrollkravet i artikel 4 f i forordningen uppfyllt om tredjelandsaktiedgaren ensam utovar
kontrollen 6ver foretaget (). I detta fall kan foretaget definitionsmassigt inte std under effektiv kontroll av EU-aktie-
dgare 1 den mening som avses i férordningen.

57. Eftersom de frigor som uppkommer genom koncentrationsforordningen & ena sidan och kravet pd dgande och
kontroll i férordningen 4 andra sidan har ett antal likheter, trots skillnaderna mellan de bada systemen, bedomer
kommissionen dessa fall parallellt inom ramen for bdda systemen. Kommissionens ansvariga tjanstemén har givet-
vis ett ndra samarbete i detta syfte.

6.2 Bedémningskriterier

58. Inga riktlinjer kan forutse alla mojliga konstellationer av kontroll éver foretag, vilka ocksd sammanhinger med
skillnaderna mellan de nationella reglerna om foretagsstyrning. Bedomningarna maste goras fran fall till fall med
hdnsyn tagen till den rittsliga och faktiska situationen i varje enskilt fall.

59. Mot den bakgrunden innehaller dessa riktlinjer en del allmédnna principer for bedémningen. Dessutom behandlas
vissa fragor som kan ge upphov till problem och som kraver en mer detaljerad analys utifrdn kriteriet om effektiv
kontroll (%).

6.2.1  Foretagsstyrning

60. Det forsta steget vid bedomningen av effektiv kontroll r att analysera hur foretaget styrs. I det har sammanhanget
betyder foretagsstyrning de processer och forfaranden som foretaget anvinder for att fatta beslut som ror bedri-
vandet av verksamheten.

61. Vid analysen av foretagsstyrningen bor bade de rattsliga och faktiska inslagen beaktas.

62. Analysen bor identifiera foretagets beslutsfattande organ, deras befogenheter och sammansittning, relevanta regler
om nomineringar, val, ersittningar och avskedanden, typen av beslut som fattas, rutinerna for beslutsfattandet
inklusive krav for beslutsmissighet och rostningsregler (majoriteter, konsensus) och eventuella rittigheter som
tillkommer andra organ (avseende till exempel forslagsstillande, nomineringar, konsultation, bindande och inte
bindande yttranden, rekommendationer, samtycke).

63. Denna kartliggning bor omfatta alla beslutsfattande organ, i synnerhet bolagsstimman, det verkstillande organet
(styrelsen och ledningsgruppen), de 6vervakande organen, nyckelpersoner (ledande befattningshavare som har ritt
att fatta beslut som ror bedrivandet av verksamheten) samt interna kommittéer (rddgivande och andra).

64. Analysen bor visa hur medlemsstater och/eller deras medborgare 4r representerade i de beslutsfattande organen
och hur deras rittigheter i detta ssmmanhang gor det mojligt for dem att paverka de strategiska besluten, med
hinsyn tagen till de forfaranden genom vilka de ska fattas. I detta sammanhang bor analysen ockséd avse kraven
for beslutsmassighet.

65. Nir det giller beslutsfattandet dr analysen av eventuella tredjelandsaktiedgares vetorittigheter sirskilt viktig. Om
dessa aktiedgare har en omfattande vetoritt i frigor som ar viktiga for driften av foretaget kan detta paverka EU-
aktiedgarnas formdga att utova en effektiv kontroll over foretaget. Sdledes mdaste en mer ingdende sammantagen
bedémning goras i varje enskilt fall av EU-aktiedgarnas och tredjelandsaktiesigarnas respektive rattigheter.

() EUTL 24, 29.1.2004, s. 1.

(*) Denna situation uppstdr ndr endast "en” person forvirvar kontroll over ett foretag i den mening som avses i artikel 3.1
b i koncentrationsférordningen.

(*) Bestimmelserna i kommissionens konsoliderade tillkinnagivande om behorighet (EUT C 95, 16.4.2008, s. 1) ér relevanta for bedom-
ningen av gemensam kontroll i enlighet med koncentrationsforordningen.
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66. Att en viss aktiedgare har vetordtt mot vissa beslut betyder inte nodvindigtvis att denna aktieigare har den
effektiva kontrollen. Det bor kontrolleras om denna vetoritt bara giller vissa beslut av begransad vikt eller de stora
strategiska besluten. Frigan 4r om en samlad bedomning av olika aktiedgares rittigheter resulterar i att med-
lemsstaterna eller deras medborgare har ett bestimmande inflytande over strategiska affirsbeslut, sdsom forklaras
i punkt 47 ovan. En sddan samlad bedomning pé basis av flera faktorer bor goras frén fall till fall.

67. En tredjelandsaktiedgare kan ha vetoritt utan att detta nodvandigtvis innebdr att EU-aktiedgaren forlorar den
effektiva kontrollen.

68. Ett tankbart scenario dr nir tredjelandsaktiedgares vetordtt 4r nddviandig och proportionell i forhéllande till malet
att skydda minoritetsaktiedgares intressen. En sddan vetoritt giller vanligen dndringar av stadgar eller motsvarande
grundliggande dokument, 6kningar eller minskningar av kapitalet, utfirdandet av obligationer som kan konverte-
ras till aktier, dndringar av rattigheter forknippade med aktier, borsnotering och teckningserbjudanden till
allminheten, utdelningar, nedliggning eller visentliga forandringar av verksamhet eller beslut om sammanslag-
ningar, foretagsuppdelningar eller likvidation. Den betyder inte i sig att EU-aktiedgarna inte utovar effektiv
kontroll.

69. Nir tredjelandsaktiedgarnas vetordtt ror andra frigor, i synnerhet beslut som sannolikt vasentligt kommer att
paverka eller forhindra foretagets verksamhet, sisom forvdrv av tillgdngar, investeringar, utokning eller
godkdnnande av finansiella instrument som garantier eller ldn, kontrakt, affirstransaktioner med nérstdende perso-
ner till foretaget eller aktiedgare, kan man behova gora en mer djuplodande bedomning.

70. Element som kan ge upphov till en sidan djuplodande bedémning ér till exempel, beroende pé vilket beslut som
ska fattas: utslagsroster, beslut som ska fattas med konsensus, ritt for tredjelandsaktiedgarna att nominera personer
till vissa (viktiga) befattningar, krav pd att (viktiga) beslut fattas pa forslag eller rekommendationer fran dessa aktie-
dgare, bestimmelser om att ingen omrostning ska genomforas om dessa aktiedgare sd begir, blockomrostningar
etc.

71. Nar det giller beslut som fattas av foretagets bolagsstimma mdste dgarstrukturen, nirvaron vid bolagsstimmorna
och rostmonstren vid dessa moten beaktas. I de fall didr dgandet i foretaget ar mycket spritt och en ensam tredje-
landsaktiedgare dr en av de storsta aktiedgarna kan denna aktiedgare ha en sddan stdllning att dess forslag rostas
igenom trots att dgarandelen dr lingt under 50 %. Dirfor kan man behéva bedoma i vilken utstrickning med-
lemsstaternas aktiedgare nirvarar vid bolagsstimmorna och hur deras réstménster ser ut for att kunna avgora om
de faktiskt utovar den effektiva kontrollen over foretaget.

72. Nar ett tredjeland eller en tredjelandsmedborgare innehar en storre andel av ett foretag d4n 30 % kravs det som
generell regel att den behoriga tillstindsmyndigheten gor en djuplodande bedomning. I de fall dir dgandet i foreta-
get ar mycket spritt och en ensam tredjelandsaktiedgare 4r en av de storsta aktiedgarna kan en bedomning behova
goras ocksd om dgarandelen ir lagre.

73. Huruvida personer pd nyckelbefattningar i foretaget har kopplingar till tredjelandsaktiedgaren kan ocksd vara rele-
vant i detta sammanhang. Detsamma giller emellertid inte dessa personers nationalitet. Deras nationalitet dr inte
i sig vigledande vid bedomningen av om foretaget stir under effektiv kontroll av medlemsstaterna och/eller deras
medborgare, sirskilt med tanke pd att luftfartssektorn dr en global industri. Det enda relevanta ar huruvida med-
lemsstaterna och/eller deras medborgare har kontroll dver de processer som utmynnar i att viktiga beslut fattas, till
exempel om att anstilla eller avskeda nyckelpersoner.

6.2.2  Aktiedgarrittigheter

74. I samband med bedémningen av effektiv kontroll maste aktiedgarrattigheterna bedomas. Omfattande aktie-
dgarrdttigheter som innehas av tredjelandsaktiedgare kan namligen leda till en situation dir dessa, och inte EU-
aktiedgarna, utovar effektiv kontroll 6ver foretaget, eventuellt pd grund av det inflytande de har p& EU-aktiedgarna.
Detta kan till exempel gilla formdgan att erhélla eftergifter pd omraden som ytligt sett och med beaktande av
faststillda regler for foretagsstyrningen tycks kontrolleras av EU-aktiedgarna.

75. Nedan ges nigra exempel pé aktiedgarrittigheter som i allmdnhet behover granskas nirmare.
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6.2.2.1 Vetoritt mot 6verldtelse av aktier

76. En tredjelandsaktiedgares vetordtt mot Gverldtelser av aktier i foretaget som innehas av aktiedgare i en medlemsstat
bor granskas ingdende. Det dr vanligt att det efter en tredjelandsaktiedgares forvirv foljer en period dd ingen av
parterna far overldta aktier eller dd detta maste godkinnas av den andra parten. Si linge denna period inte versti-
ger vad som 4r normalt i branschen kan den vanligen betraktas som ett skydd for investeringen och paverkar
dirmed inte den effektiva kontrollen. Men ocksé i sddana fall kan det finnas sirskilda omstindigheter som madste
undersokas nirmare. Om begransningen endast giller till formén for tredjelandsaktiedgaren kan detta tyda pd en
obalans, i den meningen att EU-aktiedgarna i betydande utstrickning kan vara beroende av denna medan det
motsatta forhallandet inte giller.

6.2.2.2 Hembudsratt

77.  En hembudsritt 4r en rittighet som innebdr att en befintlig aktiedgare tillfrgas forst nir andra aktiedgare vill silja
sina aktier. Hembudsritt dr vanligt forekommande och om den inte dr mer omfattande 4n vad som krévs for att
skydda aktiedgarnas investeringar ger den inte upphov till ndgra sirskilda problem nir det giller den effektiva
kontrollen. Vissa former av hembudsritt kan emellertid ha liknande effekt som en vetoritt pd overforingar av
aktier. Detta dr sannolikt fallet nir tredjelandsaktiesgaren har ritt att faststilla forsdljningspriset pa aktierna i fraga.

6.2.2.3 Tredjelandsaktiedgarens rdtt att sdlja sina aktier

78. Minoritetsaktiedgare forhandlar ofta till sig ndgon form av siljoption for att virdesikra sina investeringar och mot-
verka att deras inflytande i foretaget spads ut. En sddan siljoption ger minoritetsaktiedgaren i fraga rdtt att silja
tillbaka sina aktier till foretaget (lufttrafikforetaget) eller sdlja dem till de andra aktiedgarna till ett specificerat pris
om en viss angiven hindelse intraffar. Om detta ar fallet méste denna hembudsritt tas med i den overgripande
bedémningen av effektiv kontroll.

79. Om en tredjelandsaktiedgare har en sddan siljoption kan detta paverka EU-aktiedgarnas effektiva kontroll, eftersom
foretaget kan destabiliseras ekonomiskt och kommersiellt om denna siljer sin andel. En situation kan uppstd dar
tredjelandsaktiedgaren har ett sddant inflytande over EU-aktiedgarna att de senare inte kan ut6va effektiv kontroll.

80. Siljoptionens effekter beror pd de tillimpliga villkoren, vilka ddrfér bor granskas noggrant. Om siljoptionen ar sa
vittgdende att tredjelandsaktieiigaren kan utnyttja den i samband med ett stort antal hindelser kan denna ha moj-
lighet att utverka eftergifter fran foretaget eller de Gvriga aktiedgarna i frigor som tredjelandsaktiedgaren normalt
inte kan besluta eller utnyttja sin vetordtt om. Nér siljoptionen begransar sig till vad som dr nodvindigt och pro-
portionerligt for att skydda tredjelandsaktiedgaren mot utspddning av aktierna uppstar inga sirskilda problem,
medan en ndrmare granskning kan behovas i andra fall.

6.2.2.4 Ritt att kopa ytterligare aktier

81. Silj- eller konverteringsoptioner ger tredjelandsaktieigaren rdtt att antingen kopa fler aktier i foretaget eller kon-
vertera skuldebrev eller sekundirt egenkapital till aktier. Nya rostritter eller andra rattigheter som en sddan aktie-
dgare fir genom att utnyttja en silj- eller konverteringsoption bor granskas med avseende pd den potentiella
effekten pd den effektiva kontrollen 6ver foretaget.

6.2.2.5 Investeringsvillkor

82. Om en tredjelandsaktiedgare gor sin investering pd vissa villkor kan dessas effekter pd den effektiva kontrollen
behova granskas i detalj. S& linge villkoren dr nodvindiga och proportionerliga for att virdesikra investeringen
uppstar inga sirskilda problem, medan en nirmare granskning kan behovas i andra fall.

83. Villkor som sammanhidnger med lagstadgade godkdnnanden och andra frigor som kan anses falla inom det
offentliga verksamhetsomrade péverkar normalt inte den effektiva kontrollen.

84. Villkor som tredjelandsaktiedgare stiller betriffande foretagets ekonomi, sdsom revision av drsbokslutet, solvens,
skuldsanering eller samrdd om viktiga frigor innan en investering genomfors bor normalt inte pdverka den
effektiva kontrollen, eftersom de ror foretagets ekonomiska situation innan investeringen gors och dirmed virdet
av investeringen for tredjelandsaktiedgaren.
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85. Investeringsvillkor som sirskilt sammanhinger med foretagets affdrsplan, tillsittningen av nyckelpersoner eller

86.

87.

88.

89.

90.

91.

92.

93.

94.

-

ingdendet av samarbetsavtal kan helt eller delvis rattsligt eller faktiskt inskranka befogenheterna hos foretagets
beslutsfattande organ. Villkoren bor beaktas i den samlade bedémningen av effektiv kontroll. Det kan finnas fall
dir en tredjelandsaktieiigare kriver att viktiga strategiska beslut fattas som villkor for en investering, sé att det
inflytande som EU-aktiedgarna har i foretagets beslutsfattande organ enligt ingdngna avtal forlorar sin praktiska
verkan. Denna friga mdste overvigas i det overgripande sammanhanget, i synnerhet mot bakgrund av de medel
och forfaranden som EU-aktiedgarna kan anvinda for att utova inflytande inom foretaget.

6.2.3  Finansiella kopplingar mellan foretaget och tredjelandsaktiedgaren

Frigan om tredjelandsaktiedgarens finansiella tillskott resulterar i att medlemsstaternas aktiedgare forlorar den
effektiva kontrollen méste bedomas utifrn vilket finansiellt beroendeforhallande detta tillskott ger upphov till i det
konkreta fallet. Ett sddant beroende kan innebdra att medlemsstaternas aktiedgare de facto helt eller delvis berévas
formdgan att paverka foretagets verksamhet via dess beslutsfattande organ. Ett typiskt exempel pd en sddan situa-
tion dr ndr tredjelandsaktiedgaren till foljd av att foretaget dr beroende av den finansiering som denna
tillhandahéller har mojligheter att erhélla eftergifter pé strategiska omraden, trots att medlemsstaternas aktiedgare
lagligt sett skulle kunna forvigra den dessa.

For att bedoma graden av finansiellt beroende bor man forst faststdlla om tredjelandsaktiedgaren har bidragit till
finansieringen av foretaget i proportion till sitt aktieinnehav (). Om detta ar fallet och om det inte finns nigra
sirskilda omstindigheter kan man anse att tredjelandsaktiedgaren inte har skaffat sig storre inflytande over foreta-
gets verksamhet dn vad som foljer av de rittigheter det innehar avseende verksamheten genom de forvirvade akti-
erna och ingdngna avtalen.

Vid denna bedémning bor tredjelandsaktiedgarens tillskott jamforas med andra aktiedgares och med externa finan-
sieringskillor. Alla finansieringssitt i vidaste mening bor tas med i berakningen, sdsom kapitaltillskott, ldn, garan-
tier, obligationer, efterskinkning av fordringar, borgensdtaganden () och bidrag. Man bér inte bara beakta tillskott
efter det att tredjelandsaktiedgaren har forvdrvat sin andel, utan ocksd tillskott frén befintliga aktieigare och
externa killor infor forsiljningen av aktier i foretaget (den forsiljning som resulterade i att tredjelandsaktieigaren
intrddde).

Om tredjelandsaktiedgaren har bidragit mer till finansieringen av foretaget dn vad som motsvaras av dess
aktieinnehav kan detta behova beaktas i den samlade bedémningen.

6.2.4  Handelssamarbete

Ett handelssamarbete kan bestd av ett operativt samarbete mellan tvé foretag (lufttrafikforetag), sdsom anvindning
av gemensamma linjebeteckningar, eller ha formen av ett joint venture eller inkép och forsiljning av varor och
tjanster mellan tredjelandsaktiedgaren och foretaget.

[ den mdn foretaget 4r beroende av ett sddant samarbete med tredjelandsaktieigaren kommer det sistndmnda att fa
ett motsvarande inflytande over det. Dir sddana samarbeten forekommer maste man darfor bedoma om det resul-
terande beroendet 4r sddant att EU-aktiedgaren kan tvingas stodja strategiska beslut som fattas av tredjelandspart-
nern.

Vissa samarbetsavtal innehdller bestimmelser om sirskilda beslutsprocesser som de bada foretagen ska tillimpa
ndr de fattar beslut som ror samarbetet. Detta giller i synnerhet joint venture.

Om handelssamarbetet ar ett villkor for tredjelandsaktiedgarens investering bor detta beddmas mot bakgrund av
overvigandena ovan.

Om uppsigning av eller brott mot avtalet om handelssamarbete kan utlosa tredjelandsaktiedgarens sorti bor en
sddan aktiedgarrittighet ocksd bedomas pé det sitt som beskrivs ovan.

Exempel: Ett foretag har ett totalt aktiekapital pd 100 miljoner euro, dir EU-aktiedgarnas andel dr 60 miljoner euro och tredjelandsak-

tiedgarnas 40 miljoner euro. EU-aktiedgarna har gett foretaget ett langfristigt ldn till marknadsmassiga villkor pd 6 miljoner euro, vil-
ket motsvarar 10 % av deras andel av det egna kapitalet. For att bibehdlla balansen mellan finansidrerna kan tredjelandsaktiedgarna
sdledes bara tillfora ytterligare finansiering (utover sin andel av kapitalet/det egna kapitalet) motsvarande hogst 10 % (det vill siga 4
miljoner euro).

Till exempel nér en investerare limnar en garanti till en bank och banken dirfor 4r beredd att bevilja ett lan.
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7. OVERVAKNING OCH MOJLIGA ATGARDER

95. De lagstadgade minimikraven pa de behoriga tillstindsmyndigheterna nar det giller overvakningen av foretagens
efterlevnad faststills i artikel 8.2 i forordningen. Utover dessa skyldigheter kan myndigheterna anse det limpligt att
kontrollera dgarforhéllandena oftare, till exempel varje ménad eller kvartal eller till och med med kortare intervall,
beroende pé andelen tredjelandsaktiedgare.

96. I det sammanhanget maste sirskilt borsnoterade foretag och foretag som dgs av investeringsinstitut sikerstilla att
den behoriga tillstindsmyndigheten har tillgdng till tillracklig information for att kunna forvissa sig om att foreta-
get uppfyller kravet i artikel 4 f i forordningen. I detta syfte kan det vara lampligt att foretagen sd langt som
mojligt foljer kop och forsiljningar av aktierna. Man kan ldgga in bestimmelser i bolagsordningen eller stadgarna
enligt vilka ledningen har ritt att kontrollera aktiedgarnas nationalitet och krava att storre aktiedgare gor nationali-
tetsdeklarationer.

97. Tredjelandsaktiedgare 4r skyldiga att overlimna all information som den behoériga tillstindsmyndigheten begir
i samband med bedomningen av ans6kan om en licens i syfte att visa att kraven i artikel 4 f i forordning ar
uppfyllda (jamfor med avsnitt 3 ovan).

98. Den behoriga tillstindsmyndigheten ska garantera att alla affirshemligheter som den fir kinnedom om under
bedomningen halls konfidentiella.

99. I frdga om den "effektiva kontrollen” ska ocksé foljande ytterligare 6vervidganden goras.

100. Den behoriga tillstdndsmyndigheten kan i samband med att den bedriver sin verksamhet komma fram till slutsat-
sen att vissa av dess upptickter inte medfor att medlemsstater eller deras medborgare forlorar den effektiva kon-
trollen, men att mojliga framtida hindelser som sammanhinger med dessa upptickter kan fd denna effekt. I dessa
fall kan den behoriga tillstindsmyndigheten inom ramen f6r sin regelbundna granskning av foretagets efterlevnad
av kraven i forordningen sirskilt behdva overvaka utvecklingen pd dessa omrdden. Malet 4r att myndigheten sd
snart som mojligt ska fd kinnedom om situationer dir EU-aktiedgare inte lingre utovar effektiv kontroll och kra-
ven i forordningen dirmed inte lingre uppfylls.

101. Om den behoriga tillstindsmyndigheten har misstankar av detta slag méste de foljas upp. Om de inte kan avfirdas
pa annat sitt mdste myndigheten uppmirksamma det berérda foretaget pd dem.

102. Om foljden blir att det berorda foretaget beslutar att gora vissa forandringar av sina styrelseformer eller pd andra
relevanta omrdden kan en anmélan i enlighet med bestimmelserna i koncentrationsférordningen behova goras.
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