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(Akty o charakterze nieustawodawczym)

DECYZJE

DECYZJA KOMISJI (UE) 2016/151
z dnia 1 pazdziernika 2014 r.

w sprawie pomocy panstwa SA.31550 (2012/C) (ex 2012/NN) wdrozonej przez Niemcy na rzecz
Niirburgring

(notyfikowana jako dokument nr C(2014) 3634)

(Jedynie tekst w jezyku niemieckim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,

uwzgledniajgc Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym, w szczegdlnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag zgodnie z przywolanymi artykulami (') i uwzgledniajac
otrzymane odpowiedzi,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

1. PROCEDURA
1.1. FORMALNE POSTEPOWANIE WYJASNIAJACE

0Od 2002 do 2012 r. Niemcy przedsiewziely szereg Srodkéw wsparcia na rzecz niemieckiego toru wyscigowego
Nirburgring, w tym $rodki wsparcia na rzecz budowy parku rozrywki, hoteli i restauracji oraz organizacji
wyscigobw Formuly 1. Wiascicielami kompleksu Niirburgring byly przedsi¢biorstwa panstwowe Niirburgring
GmbH (,NG”), Motorsport Resort Niirburgring GmbH (,MSR”) i Congress- und Motorsport Hotel Niirburgring
GmbH (,CMHN").

W lipcu 2010 r. przedsigbiorstwo Eifelpark GmbH (,Eifelpark”) jako wiasciciel parku rozrywki w niemieckim
regionie Eifel przekazalo Komisji informacje dotyczace domniemanej pomocy pafistwa na sfinansowanie zaplecza
rekreacyjnego na torze wyScigowym Nirburgring w ramach projektu ,Nirburgring 2009”. W kwietniu 2011 r.
niemieckie Stowarzyszenie Sportéw Motorowych ,Ja zum Nirburgring e.V.” przekazalo Komisji druga skarge
dotyczaca pomocy pafistwa. Stowarzyszenie wyrazito zaniepokojenie tym, ze — rzekomo przynoszacy straty —
projekt ,Nurburgring 2009” zagraza faktycznemu funkcjonowaniu toru wyscigowego.

Pismem z dnia 21 marca 2012 r. (dalej zwanym ,decyzja z dnia 21 marca 2012 r.”) Komisja poinformowala
wladze niemieckie, ze w zwiazku ze $rodkami pomocy 1-17 opisanymi w sekcji 2 niniejszej decyzji podjela
decyzje o wszczgciu postgpowania przewidzianego w art. 108 ust. 2 Traktatu o funkcjonowaniu Unii

(") Decyzja w sprawie pomocy panistwa SA.31550 (2012/C) (Dz.U. C 216 z 21.7.2012, s. 14) oraz decyzja w sprawie pomocy panstwa
SA.34890(2012/C) (Dz.U.C 3332 30.10.2012,s. 1).



L 34)2

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 10.2.2016

Europejskiej w odniesieniu do pomocy (TFUE) (dalej zwanego ,formalnym postepowaniem wyjasniajacym”) ().
Decyzja Komisji w sprawie wszczecia postgpowania zostala opublikowana w  Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej (). Komisja zaprosila zainteresowane strony do przedstawienia uwag dotyczacych przedmiotowych
srodkéw.

(4) W dniu 15 maja 2012 r. Niemcy przyznaly dalsze Srodki wsparcia (Srodki 18 i 19), ktére sa opisane w sekgji 2,
i w dniu 25 maja 2012 r. zglosily je Komisji. Pismem z dnia 7 sierpnia 2012 r. (dalej zwanym ,decyzja z dnia
7 sierpnia 2012 r.”) Komisja poinformowala Niemcy o swojej decyzji w sprawie objecia postgpowaniem
wyjasniajagcym nowych Srodkéw pomocy (*). Decyzja Komisji w sprawie rozszerzenia postgpowania zostala
opublikowana w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej (°). Komisja zaprosila zainteresowane strony do przedsta-
wienia uwag dotyczacych dalszych Srodkow.

(5) W dniach 23 kwietnia 2012 r., 15 czerwca 2012 r., 18 lipca 2012 r., 20 lipca 2012 r., 17 sierpnia 2012 r.,
7 wrzesnia 2012 r. i 18 stycznia 2013 r. Komisja otrzymala uwagi wladz niemieckich. W odniesieniu do decyzji
z dnia 21 marca 2012 r. w okresie od dnia 9 sierpnia 2012 r. do dnia 18 pazdziernika 2012 r. dziewig¢ zaintere-
sowanych stron przedstawito Komisji swoje uwagi. W dniach 18 pazdziernika 2012 r. i 23 pazdziernika 2012 r.
Komisja przekazala wladzom niemieckim uwagi zainteresowanych stron. Niemcy udzielity odpowiedzi w dniu
15 listopada 2012 r. W odniesieniu do decyzji z dnia 7 sierpnia 2012 r. w okresie od dnia 5 listopada 2012 r. do
dnia 30 listopada 2012 r. Komisja otrzymata uwagi od trzech zainteresowanych stron. W dniu 3 grudnia 2012 r.
Komisja przekazata wladzom niemieckim uwagi zainteresowanych stron. Niemcy udzielity odpowiedzi w dniu
2 stycznia 2013 r.

(6) W dniach 29 stycznia 2013 r., 4 czerwca 2014 r. i 5 czerwca 2014 r. Komisja zwrécita si¢ do wladz niemieckich
o udzielenie dalszych informacji; Niemcy udzielity odpowiedzi w dniach 15 kwietnia 2013 r., 4 czerwca 2014 r.
i 6 czerwca 2014 r.

1.2. POSTEPOWANIE UPADLOSCIOWE I ZBYCIE MAJATKU

(7) W dniu 24 lipca 2012 r. sad rejonowy w Bad Neuenahr-Ahrweiler zarzadzil tymczasowe powierzenie zarzadu
majatkiem przedsigbiorstwom bedacym wiascicielami kompleksu Nirburgring (NR, MSR i CMHN). Sad rejonowy
ostatecznie wszczgl postgpowanie upadlosciowe w formie powierzenia zarzadu majatkiem w dniu 1 listopada
2012 r. Od tamtej pory przedsigbiorstwami NG, MSR i CMHN zarzadzaja zarzadca sprawujacy zarzad wlasny lub
zarzadzajacy odpowiedzialny za uzdrowienie przedsigbiorstwa oraz rzecznik (obydwaj dalej zwani ,zarzadcami
masy upadioSciowej”). Obydwaj nie s3 zwigzani poleceniami wspdlnikéw. W ramach postepowania upadlos-
ciowego przedsi¢biorstwa NG, MSR i CMHN traktowaly firme audytorska KPMG AG (dalej zwang ,KPMG”) jako
jedynego doradce finansowego, ktéry na ich zlecenie zorganizowat zbycie ich majatku i odpowiadal za wszystkie
kontakty z zainteresowanymi oferentami.

(8)  Od pazdziernika 2012 r. Komisja we wspélpracy z wladzami niemieckimi i zarzagdcami masy upadloiciowej
rozwaza problemy zwigzane z pomocg panstwa, ktére moglyby wynikna¢ ze zbycia majatku NG, MSR i CMHN.

(9)  Od dnia 1 listopada 2012 r. calym kompleksem zarzadza Niirburgring Betriebsgesellschaft mbH (,NBG”), spétka
catkowicie zalezna od spdlki NG, ktérg na nowo zalozyli zarzadcy masy upadlosciowej. NBG zastepuje
poprzednig spétke operacyjng Niirburgring Automotive GmbH (dalej zwana ,NAG”) (°).

(10)  Ze wzgledu na niewyplacalnos¢ NG, MSR i CMHN od maja 2013 r. zarzadcy masy upadlosciowej zajeli sig
zbyciem swojego majatku. W dniu 15 maja 2013 r. wszczgto procedurg przetargowa majacg na celu zbycie
majatku. W dwoch pismach z dnia 23 maja 2013 r. stuzby Komisji przekazaly wladzom niemieckim i zarzadcom
masy upadlo$ciowej uwagi dotyczace réznych mozliwosci zbycia majatku, zgodne z przepisami dotyczacymi
pomocy panstwa ().

(*) Decyzja z dnia 20 czerwca 2012 r. Komisja przekazata wladzom niemieckim sprostowang decyzje z dnia 21 marca 2012 1.

() Dz.U.C2162z21.7.2012,s. 14.

(*) W dniu 22 sierpnia 2012 r. sprawe SA.34890 (2012/C), wszczeta na podstawie decyzji z dnia 7 sierpnia 2012 r. w sprawie rozszerzenia
formalnego postepowania wyjasniajacego, podsumowano w spos6b administracyjny sprawa SA.31550 (2012/C).

() Dz.U.C333230.10.2012,s.1.

(°) Podstawg tego byla ugoda zawarta pomiedzy NG, NAG i NBG w dniu 27 listopada 2012 1.

() Stuzby Komisji w szczegdlnosci zwrocily uwage na to, ze 1) w przypadku wylaczenia toru wyscigowego z procedury przetargowej nie
mozna by bylo wykluczy( istnienia dalszej pomocy pafistwa na rzecz nabywecy, ani przeniesienia ,starej” pomocy; 2) powszechny dostep
do toru wyscigowego — z wyjatkiem wykorzystywania toru wyscigowego Niirburgring do celéw komercyjnych, na przyklad jazd
testowych organizowanych przez przemyst samochodowy — w okreslonych warunkach mozna by bylo uzna¢ w ramach toczacego si¢
postepowania w sprawie pomocy panstwa za neutralny element; 3) w odniesieniu do gwarancji zatrudnienia pracownikéw do konca
2016 r. mozna by wziag¢ pod uwage decyzj¢ Komisji w sprawie pomocy pafistwa na rzecz SERNAM (decyzja Komisji z dnia 4 kwietnia
20121, SA.34547 — Francja — Reprise des actifs du groupe SERNAM dans le cadre de son redressement judiciaire); 4) zbycie nie powinno
od razu doprowadzi¢ do przeniesienia pomocy pafistwa, ktéra moze podlegaé odzyskaniu, z wilascicieli majgtku na ewentualnego
nabywce lub ewentualnych nabywcéw majatku.
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(11)

(12)

(13)

(14)

(16)

W kontekscie zbycia majatku NG, MSR i CMHN Niemcy przedstawily odno$ne informacje w dniach 10 kwietnia
2013 r., 15 kwietnia 2013 r., 30 kwietnia 2013 r., 9 paZdziernika 2013 r., 27 lutego 2014 r. oraz — na wniosek
Komisji o udzielenie informacji z dnia 13 marca 2014 r., 23 maja 2014 1., 4 lipca 2014 r. i 7 lipca 2014 r. -
w dniach 23 kwietnia 2014 r., 26 maja 2014 r. i 10 lipca 2014 r. W dniach 18 pazdziernika 2012 r., 7 marca
2013 r, 11 pazdziernika 2013 r. i 26 lutego 2014 r. w Brukseli odbyly si¢ rozmowy pomiedzy Komisjg,
wladzami niemieckimi i zarzgdcami masy upadlo$ciowej. Poza tym Komisja otrzymala dalsze uwagi od zaintere-
sowanych stron.

W dniu 23 grudnia 2013 r. stowarzyszenie ,Ja zum Nirburgring e.V.” (dalej zwane ,skarzacym 17) (%) oraz
w dniu 2 stycznia 2014 r. niemiecki automobilklub ADAC e.V., ktéry bral udzial w procedurze przetargowej
(dalej zwany ,skarzacym 2”), przekazali pisma, w ktérych stwierdzili, ze zbywanie majatku Niirburgring przez
zarzadc6w masy upadloSciowej jest niezgodne z przepisami dotyczacymi pomocy panstwa. W dniu 4 lutego
2014 r. skarzacy 1 zwrdcit si¢ do Komisji o zawieszenie procesu zbywania i przedlozyt nowe informacje.
W odpowiedzi na pismo Komisji z dnia 13 stycznia 2014 r. Niemcy przedstawily swoje uwagi dotyczace
roszczen wysunigtych przez obydwdch skarzacych w pismie z dnia 10 lutego 2014 r. W dniu 8 lipca 2014 r.
skarzacy 1 przekazal dalsze informacje, do ktorych wladze niemieckie ustosunkowaly si¢ w dniu 14 lipca 2014 r.

”

W dniu 10 kwietnia 2014 r. [oferent 3], Inc. (dalej zwany ,skarzacym 3” lub ,[oferentem 3]”), ktéry brat udziat
w procedurze przetargowej, ztozyt do Komisji skarge dotyczaca procedury zbywania. W dniu 17 kwietnia 2014
r. Meyrick Cox (dalej zwany ,skarzacym 47), ktéry nalezal do konsorcjum przetargowego [oferent 2] (dalej
zwanego ,[oferentem 2]” — w sklad tego konsorcjum wchodzili [oferent 2] European Capital Partners LLP,
Meyrick Cox, Marcus Graf von Oeynhausen-Sierstorpff oraz Wadell & Reed, Inc.), réwniez zlozyt do Komisji
skarge dotyczgca procedury zbywania. Skargi te przekazano wladzom niemieckim w dniu 16 kwietnia 2014 r. i
17 kwietnia 2014 r. W dniu 25 kwietnia 2014 r. Niemcy przekazaly swoje uwagi dotyczace skargi zlozonej
przez skarzacego 4. W dniu 5 maja 2014 r. Niemcy przekazaly swoje uwagi dotyczace skargi zlozonej przez
skarzacego 3. W dniu 19 maja 2014 r. skarzacy 3 przedstawil dalsze argumenty. W dniu 22 maja 2014 r.
Niemcy ustosunkowaly si¢ do tych dalszych argumentéw. W dniu 23 maja 2014 r. skarzacy 3 przekazal dalsze
informacje, do ktérych wladze niemieckie ustosunkowaly si¢ w dniu 10 lipca 2014 r; do dalszych informacji
przedstawionych przez skarzacego 3 w dniach 16 czerwca 2014 r. i 7 lipca 2014 r. wladze niemieckie odniosly
si¢ w dniu 11 lipca 2014 r. W dniach 29 lipca, 20 sierpnia, 8 wrze$nia i 12 wrze$nia 2014 r. wladze niemieckie
przekazaly dalsze informacje, w ktérych odniosly si¢ réwniez do uwag przedstawionych przez skarzacych 3 i 4
w dniach 21 sierpnia, 3 wrze$nia i 12 wrze$nia 2014 r. Ponadto w dniach 22 lipca i 5 wrze$nia 2014 r. odbyly
si¢ w Brukseli dwa spotkania stuzb Komisji z przedstawicielami wladz niemieckich, zarzgdcami masy upadlos-
ciowej i KPMG.

Poniewaz formalne postgpowanie wyjasniajgce mogloby zostal zakoficzone negatywna decyzja Komisji
z zadaniem zwrotu pomocy niezgodnej z rynkiem wewngetrznym, Niemcy zwrdcily si¢ do Komisji o potwier-
dzenie, ze nalozony przez NG, MSR i CMHN obowigzek zwrotu pomocy nie obowigzywalby nabywcy zasobdéw
majatkowych lub jego spdtki corki dzialajacej jako spétka operacyjna oraz ze obowigzek zwrotu pomocy nie
ograniczylby zarzadzania Niirburgring przez NBG w sezonie 2014, po ktérym przewidziana jest likwidacja tej
spotki.

2. OPIS SRODKOW POMOCY
2.1. PODMIOTY UDZIELAJACE POMOCY

Fundusze przekazalo pie¢ podmiotéw: 1) kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat () (dalej zwany ,krajem
zwigzkowym”); 2) publiczny bank Investitions- und Strukturbank Rheinland-Pfalz GmbH (dalej zwany ,ISB”);
3) przedsigbiorstwo Rheinland-Pfilzische Gesellschaft fir Immobilien und Projektmanagement GmbH (dalej
zwane ,RIM”), w 100 % nalezace do ISB; 4) powiat Ahrweiler; oraz 5) NG (*°).

2.2. DOMNIEMANI BENEFICJENCI

Do dnia 30 kwietnia 2010 r. przedsigbiorstwo NG bylo wlascicielem i zarzadcg kompleksu Niirburgring ().

(®) Po wypowiedzeniu umowy dzierzawy pomigdzy NG i NAG w lutym 2012 r. skarzacy 1 — jeden z dwoch pierwszych skarzacych —
wycofal si¢ ze swojego negatywnego stanowiska w sprawie pomocy panstwa na rzecz toru wyscigowego i wyjasnil, ze srodki zgloszone
w 2012 r. jako pomoc na ratowanie powinny byly zosta¢ zatwierdzone, ze sam tor wyscigowy nie otrzymatl Zadnej pomocy i w zwiazku
z tym powinien zostaé wykluczony z postgpowania wyjasniajacego oraz ze tor wyscigowy Nirburgring $wiadczy ustugi lezace
w 0gdlnym interesie gospodarczym.

() ,Kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat”.

(") Celem dziatalnosci przedsigbiorstwa NG jest wsparcie sektora motoryzacyjnego i sportéw motorowych oraz wsparcie turystyki
w regionie Eifel. NG w 90 % nalezy do kraju zwigzkowego i w 10 % do powiatu Ahrweiler. Kraj zwiagzkowy i powiat Ahrweiler sg
reprezentowane w radzie nadzorczej NG jako udziatlowcy NG.

(") Opis kompleksu Niirburgring znajduje si¢ w sekgji 2.1 decyzji z dnia 21 marca 2012 r.
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(17) W dniu 1 maja 2010 r. nastapila restrukturyzacja wlasnosci i zarzadzania kompleksem Niirburgring. NG
pozostalo wiascicielem toru wysScigowego i parku rozrywki oraz nabylo 93,3 % udzialéow w MSR (*?) jako
posredni wiasciciel hoteli i obiektéw gastronomicznych oraz w 93,3 % stalo si¢ posrednim wiascicielem
CMHN (") (przedsigbiorstwa MSR i CMHN pozostaly bezposrednimi wiascicielami hoteli i obiektéw gastrono-
micznych). Zarzadzanie torem wyscigowym, parkiem rozrywki oraz hotelami i obiektami gastronomicznymi
zostalo przeniesione na NAG (%) na mocy umowy dzierzawy przedsigbiorstw, por. §rodek 10 (*%).

(18)  Jak juz wspomniano, beneficjenci NG, MSR i CMHN uczestnicza w postepowaniu upadlosciowym. Innymi benefi-
cjentami, w odniesieniu do ktérych wszczgto postgpowanie upadiosciowe, s3 IPC Gesellschaft fiir internationale
Projektcoordination mbH (,IPC”) (), Weber Projektierungs- und Realisierungs GmbH (,Weber”) (') oraz Cash
Settlement and Ticketing GmbH (,CST”) (*%).

(19) Beneficjenci, ktérzy kontynuuja swoja dzialalno$¢ i nie sa przedmiotem postepowania upadloSciowego, to
Mediinvest GmbH — z czasem nastgpita zmiana nazwy na Return Projektmanagement GmbH (,Mediinvest”) (%),
Geisler & Trimmel General Contractor GmbH (,Geisler & Trimmel”) (*), NAG oraz Fahrsicherheitszentrum am
Nirburgring GmbH & Co. KG (,FSZ”) (*!). Nieistniejgcymi juz beneficjentami pomocy sa Erlebnispark
Nirburgring GmbH & Co. KG (,EWN”) (33, Motorsport Akademie Niirburgring GmbH & Co. KG (,MAN") (¥),
Test & Training International GmbH (,TTI") (**), Bike World Nirburgring GmbH (,BWN1") (*), BikeWorld
Nurburgring Besitz (,BWNB”), BikeWorld Nirburgring GmbH (,BWN2”), Camp 4 Fun GmbH & Co. KG
(,Camp4Fun”) (*) oraz MI-Beteiligungs- und Verwaltungs GmbH (,MIB”) (¥').

(") Celem dzialalnosci przedsigbiorstwa MSR jest opracowywanie projektow oraz budowa nieruchomosci, osrodkéw wypoczynkowych,
hoteli i resortéw, a takze posiadanie udzialéw w przedsigbiorstwach, ktore uczestnicza w opracowywaniu projektéw dla kompleksu
Niirburgring. Od dnia 25 marca 2010 r. MSR w 93,3 % jest wlasnocia NG i w 6,7 % wlasnoscig RIM. Przed dniem 25 marca 2010 .
udzialowcami MSR byly przedsigbiorstwa Mediinvest GmbH (49,5 %), Geisler & Trimmel General Contractor GmbH (33,8 %), NG
(10 %) oraz Weber Projektierungs- und Realisierungs GmbH (6,7 %).

("*) Celem dzialalnosci przedsigbiorstwa CMHN jest budowa hoteli, nieruchomosci wypoczynkowych i resortéw oraz zarzadzanie nimi.
CMHN jest sp6tka w 100 % zalezng od MSR.

(") Celem dziatalnosci przedsigbiorstwa NAG jest zarzadzanie torem wy$cigowym Niirburgring, hotelami, Centrum Bezpiecznej Jazdy,
szkolg jazdy wyscigowej, wielofunkcyjnymi halami, infrastrukturg ringewerk oraz wszystkimi innymi obiektami Niirburgring. NAG jest
w 50 % wlasnoscig Mediinvest GmbH i Lindner Unternehmensgruppe GmbH & Co Hotel KG.

(**) Przedsigbiorstwo Lindner Hotels AG zarzadzato hotelami i obiektami gastronomicznymi na podstawie umowy zawartej z NAG.

(**) Informacje o likwidacji IPC wpisano do rejestru handlowego w dniu 4 grudnia 2008 r. Do tej pory nie odnotowano jednak w rejestrze
handlowym zakonczenia likwidacji.

("”) Przedsigbiorstwo Weber wybudowalo hotele i obiekty gastronomiczne. W dniu 23 listopada 2010 r. rozpoczeto likwidacje Weber.

(*®) Celem dziatalnosci przedsigbiorstwa CST byla obstuga bezgotéwkowego systemu platnosci, zakladajacego platnosé karta (ringecard) za
wszystkie atrakcje dostepne w kompleksie Niirburgring. Do dnia 1 listopada 2012 r. CST bylo w 50 % wiasnoscig NG i MIB. Jako
posiadacz wszystkich udzialéw NG rozpoczeto w dniu 19 grudnia 2012 r. likwidacje. Zasoby majatkowe przekazano NG. Zgodnie
z informacjami przekazanymi przez wladze niemieckie przedsigbiorstwo to zostalo wykreslone z rejestru handlowego w dniu 22 maja
2014r.

(") Celem dzialalnosci przedsigbiorstwa Mediinvest jest posrednictwo w zawieraniu uméw obejmujacych dziatki i budynki, opracowywanie
projektéw oraz budowa nieruchomosci, o§rodkéw wypoczynkowych i resortéw. Mediinvest jest w 100 % wlasnoscig Kaia Richtera.
W dniu 18 czerwca 2013 r. Mediinvest zmienito swoja nazwe na Return Projektmanagement GmbH.

(*) Przedsigbiorstwo Geisler & Trimmel wybudowalo hotele i obiekty gastronomiczne.

(*) Celem dziatalnoci przedsigbiorstwa FSZ jest budowa Centrum Bezpiecznej Jazdy oraz zarzadzanie jego wlasnoscia i eksploatacja. FSZ
bylo w 41 % wlasnoscig NG. W pazdzierniku 2013 r. wlasciciele wigkszoSciowi wycofali si¢ ze swoich udzialéw w NG.

(*) Celem dzialalnosci przedsigbiorstwa EWN bylo zarzadzanie ,Swiatem przezy¢” oferujgcym atrakcje zwigzane ze sportami motorowymi
na torze Niirburgring. W dniu 31 marca 2011 r. przedsigbiorstwo to zmienilo nazwe na ring°werk GmbH & Co. KG; do dnia
24 sierpnia 2011 r. jedynym udziatowcem bylo NG — wowczas majatek EWN przeszedt na NG, przez co likwidacja przedsigbiorstwa
zostala odnotowana w rejestrze handlowym w sposéb nieformalny.

() Celem dzialalno$ci przedsigbiorstwa MAN gylo wsparcie niemieckiego sportu motorowego poprzez zarzadzanie obiektem
szkoleniowym. Jedynym wiascicielem byto NG. Przedsiebiorstwo to zostato zlikwidowane i wykreslone z rejestru handlowego w dniu
11 grudnia 2013 r. Caly majatek przekazano NG.

(*) Celem dzialalnosci przedsigbiorstwa TTI bylo wsparcie, promocja i budowa Centrum Bezpiecznej Jazdy oraz zarzadzanie jego

obiektami. NG posiadato 26 % udzialéw w tym przedsigbiorstwie, podczas gdy pozostale 74 % udzialéw nalezato do Brands Hatch

Leisure Group Limited, Fawkham Longfield, Kent/Zjednoczone Krélestwo (26 %), Test & Training Gesellschaft mbH, Teesdorf/Austria

(26 %) oraz Tilke GmbH, Akwizgran (22 %). TTI zlikwidowano. Przedsiebiorstwo to zostalo wykreslone z rejestru handlowego w dniu

4 grudnia 2007 r.

Celem dzialalnoéci przedsigbiorstwa BWN byla sprzedaz nowych i uzywanych motocykli oraz wsparcie turystyki motocyklowej

w regionie Eifel. Z dniem 6 wrzesnia 2005 r. przedsi¢biorstwo Bike World Niirburgring GmbH (,BWN”) polaczylo si¢ z BikeWorld

Niirburgring Besitz GmbH (,BWNB”). Przedsigbiorstwo prowadzace dzialalno$¢ nabywcza BWNB ostatecznie zmienito swojg nazwe na

BikeWorld Niirburgring GmbH (,BWN2"). W dniu 15 maja 2007 r. NG sprzedalo 49 % swoich udzialéow w BWN2 Norbertowi

Briicknerowi i Jorgowi Joviemu oraz zrezygnowalo ze splaty swoich pozyczek. W 2008 r. BWN2 zawiesito swoja dzialalno¢ na torze

Niirburgring. Wedlug informacji przekazanych przez Niemcy BWN2 zmienito swoja nazwe na BikeWorld GmbH, a siedziba przedsig-

biorstwa zostala przeniesiona do St. Ingbert w Saarze.

Celem dzialalnosci przedsigbiorstwa Camp4Fun bylo zarzadzanie parkiem jazdy terenowej. Do dnia 18 pazdziernika 2010 r. NG bylo

jedynym komandytariuszem w tym przedsigbiorstwie; nastgpnie jego majatek przekazano NG, a likwidacja przedsigbiorstwa zostala

odnotowana w niemieckim rejestrze handlowym w sposéb nieformalny.

(¥) Celem dziatalnosci przedsigbiorstwa MIB bylo posiadanie udzialéw w innych przedsigbiorstwach oraz przejecie zarzadzania nimi. MIB
w 80 % bylo wlasnoscia Kaia Richtera i w 20 % wlasnoscia Klausa Koniga. W dniu 18 czerwca 2013 r. nastapito polaczenie przedsie-
biorstw MIB i NAG.

S
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2.3. OPIS SRODKOW

Przedmiotem niniejszego postepowania wyjasniajacego jest finansowanie budowy i eksploatacji obiektéw toru
wyscigowego oraz obiektow turystycznych przed realizacjg projektu ,Niirburgring 2009”, budowa wszystkich
tych obiektéw w ramach realizacji projektu ,Niirburgring 2009” oraz organizacja wyscigéw Formuly 1. Projekt
,Nirburgring 2009” miat zwickszy¢ caloroczng atrakcyjno$¢ toru wyscigowego dzieki dodaniu réznych atrakeiji.
Projekt ,Niirburgring 2009” obejmowal czeSciowy obszar I (gléwnie trybuny i obiekty rozrywkowe) oraz
czeSciowy obszar II (gléwnie obiekty noclegowe) (*5).

a) Srodki, do ktérych odnosi si¢ decyzja z dnia 21 marca 2012 r.

Srodek 1 (wniesienie kapitatu przez kraj zwigzkowy i powiat Ahrweiler na rzecz NG w formie wplat na poczet
rezerw kapitalowych oraz podwyzszenia kapitatu): Kraj zwigzkowy wnidst na rzecz NG kapital w formie wplat
na poczet rezerw kapitalowych (*) w dniu 1 maja 2002 r. w wysokosci 2 179 000 EUR (*) oraz w dniu
21 grudnia 2004 r. w wysokosci 22 839 241 EUR (*'). Ponadto kraj zwigzkowy i powiat Ahrweiler podwyzszyly
kapital NG w dniu 31 sierpnia 2004 r. 0 4 887 000 EUR (*3) i w dniu 4 wrze$nia 2007 r. o 10 000 000 EUR.
W latach 2002-2007 kraj zwigzkowy i powiat Ahrweiler wniosly na rzecz NG laczny kapital w wysokosci
39 905 241 EUR.

Srodek 2 (pozyczki przekazane przez NG jako udziatowca na rzecz jego spétek zaleznych przed rozpoczeciem
realizacji projektu ,Niirburgring 2009”): Niezaleznie od realizacji projektu ,Nirburgring 2009” NG udzielito
swoim spotkom zaleznym pozyczek wskazanych w tabelach 1-4 w wysokosci tacznie 11 176 953,14 EUR.
Stopg¢ oprocentowania ustalono na poziomie 6 %; nie dostarczono zadnych zabezpieczen.

Tabela 1

Pozyczki przekazane przez NG jako udzialowca na rzecz EWN, FSZ, MAN, TTI i Camp4Fun

Odbiorca Data zawarcia umowy Kwota (w EUR) Oprocentowanie (%)
EWN (¥) 1.1.2006 4 853 553,04 6

EWN 30.6.2006 350 000 6

EWN 22.12.2006 350 000 6

EWN 4.7.2007 450 000 6

EWN 17.3.2009 182 313,24 6

EWN 29.4.2009 9 303,74 6
ESZ (**) 12.4.2002 [...] (F¥¥%) 6

(**) Bardziej szczegOtowy opis czeSciowych obszaréw 1111 projektu Niirburgring znajduje si¢ w sekcji 2.2 decyzji z dnia 21 marca 2012 r.

(*) Rezerwy kapitalowe s3 doplatami udzialowcéw do kapitalu wlasnego, ktére nie sg kapitalem zalozycielskim. Termin ten czesto
wystepuje w bilansach jako czes$¢ kapitalu wlasnego spolki akcyjnej. Rezerwa kapitalowa stuzy uwzglednieniu tej czesci kapitatu
wlasnego, ktora w przypadku podwyzszenia kapitatu przewyzsza warto§¢ nominalng akeji (akeji zwyktych). Wyemitowane i optacone
akcje zwykte wraz z rezerwami kapitalowymi daja kwote faczng, ktdra inwestorzy zaplacili za emisje akgji.

(*) Wplata 2 179 000 EUR na poczet rezerw kapitalowych wynikajaca ze zrzeczenia si¢ odsetek naleznych w 1999 r. za przejeta przez kraj
zwigzkowy w 1981 r. pozyczke Republiki Federalnej Niemiec (,Altdarlehen Bund”).

(*') Wplata 22 839 241 EUR na poczet rezerw kapitalowych wynikajaca z odstapienia od roszczent w odniesieniu do przejetej przez kraj
zwigzkowy w 1981 r. pozyczki Republiki Federalnej Niemiec (,Altdarlehen Bund”).

(*») Kwota 4 887 000 EUR obejmuje wkiad kraju zwigzkowego wynikajacy z odstapienia od roszczefi w odniesieniu do przejetej przez kraj
zwigzkowy w 1981 r. pozyczki Republiki Federalnej Niemiec (,Altdarlehen Bund”) w wysokosci 4 398 300 EUR oraz wklad kapitalowy
w wysokosci 488 700 EUR wniesiony przez powiat Ahrweiler.
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Odbiorca Data zawarcia umowy Kwota (w EUR) Oprocentowanie (%)
FSZ 21.3.2003 [...] 6
FSZ 4.3.2008 [...] 6

MAN (**¥*) 10.12.2002 100 000 6
TTI 15.8.2002 25 000 6
Camp4Fun (¥**¥) 26.5.2009 100 000 6
Camp4Fun 22.7.2009 100 000 6
Camp4Fun 2.11.2009 50 000 6
Camp4Fun 2.11.2009 50 000 6
Camp4Fun 18.12.2009 150 000 6

OGOLEM [...]

(*) Od 2002 r. EWN splacilo 722 264,49 EUR zaciagnigtych pozyczek.

(**) Od 2002 r. FSZ splacilo [...] EUR zaciaggnigtych pozyczek; kwota ta zostala wyréwnana w ramach wyréwnania w wyso-
kosci [...] EUR w zwigzku z wylaczeniem NG z Fahrsicherheitszentrum am Nirburgring Verwaltungs GmbH oraz wyco-
faniem udzialéw NG z FSZ.

(***) MAN splacito calg kwote pozyczki w dniu 28 listopada 2005 r.
(****) Camp4Fun splacilo calag kwote pozyczki w dniu 18 grudnia 2003 r.
(%) [...]: Informacje przedstawione w nawiasach sg objete tajemnicq zawodowg.

Tabela 2

Pozyczki udzielone przez NG na rzecz BWNB przed zmiang nazwy BWNB

Data zawarcia umowy Kwota (EUR) Stopa procentowa (%)
17.10.2003 300 000,00 6
4.2.2004 100 000,00 6
27.10.2004 100 000,00 6
Ogdlem 500 000,00
Tabela 3

Pozyczki udzielone przez NG na rzecz BWN1 przed polaczeniem z BWNB

Data zawarcia umowy Kwota (EUR) Stopa procentowa (%)
4.2.2004 100 000,00 6
12.3.2004 200 000,00 6
27.4.2004 200 000,00 6

24.11.2004 110 000,00 6
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Data zawarcia umowy Kwota (EUR) Stopa procentowa (%)
5.1.2005 200 000,00 6
7.1.2005 150 000,00 6
19.1.2005 100 000,00 6
22.2.2005 75 000,00 6
28.2.2005 75 000,00 6
21.4.2005 150 000,00 6
13.6.2005 100 000,00 6
30.6.2005 50 000,00 6
18.7.2005 50 000,00 6
22.7.2005 100 000,00 6
Ogolem 1 660 000,00
Tabela 4

Pozyczki udzielone przez NG na rzecz BWN2 przed polaczeniem z BWNB oraz zmiang nazwy BWNB

Data zawarcia umowy Kwota (EUR) Stopa procentowa (%)
20.9.2005 200 000,00 6
4.10.2005 50 000,00 6
2.11.2005 100 000,00 6
1.12.2005 50 000,00 6
2.1.2006 200 000,00 6
20.1.2006 200 000,00 6
28.2.2006 50 000,00 6
30.6.2006 20 000,00 6
15.8.2006 100 000,00 6
6.9.2006 130 000,00 6
15.1.2007 150 000,00 6
27.2.2007 100 000,00 6
4.4.2007 250 000,00 6

Ogdlem 1 600 000,00 6
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(23) Srodek 3 (pozyczki udzielone przez kraj zwigzkowy na rzecz NG poprzez potaczenie §rodkéw pienieznych):

Srodek ten obejmuje pozyczki udzielone przez kraj zwigzkowy na rzecz NG z tak zwanej puli Srodkéw
pienigznych (**). W zwigzku z organizacjg wyScigbw Formuly 1 oraz realizacja projektu ,Nirburgring 2009” (*%)
NG odpowiednio od 2003 r. i 2008 r. korzysta z puli srodkéw pienieznych kraju zwigzkowego (**). ISB réwniez
korzysta z tej puli Srodkéw pienigznych. Pula Srodkéw pienieznych stuzy optymalizacji plynnosci finansowej
w ramach réznych holdingéw, fundacji i przedsigbiorstw publicznych kraju zwigzkowego. Podstawg udziatu
réznych przedsigbiorstw i fundacji w puli $rodkéw pienieznych jest porozumienie pomiedzy konkretnym
przedsi¢biorstwem/konkretng fundacja a ministerstwem finanséw kraju zwigzkowego. W przypadku gdy
zapotrzebowanie na plynno$¢ przekracza wysoko$¢ $rodkéw dostepnych w ramach puli, luka ta jest na krétko
finansowana na rynku kapitalowym. Od dnia 30 czerwca 2003 r. do dnia 11 maja 2010 r. kraj zwigzkowy
udzielit NG pozyczek w wysokosci facznie 399 805 370 EUR (w tym pozyczek w wysokosci 53 443 493 EUR,
ktérych kraj zwigzkowy udzielit NG od dnia 30 czerwca 2003 r. do dnia 30 czerwca 2009 r. na organizacje
wyscigébw Formuly I, oraz pozyczek w wysokosci 170 mln EUR, ktérych kraj zwigzkowy udzielit NG od dnia
23 czerwca 2008 r. do dnia 30 czerwca 2010 r. na realizacje¢ projektu ,Niirburgring 2009”) (*%). Beneficjentem
pomocy jest NG. Szczegblowe informacje zawiera tabela 5.

Tabela 5

Pozyczki wyplacone z puli srodkéw pieni¢znych kraju zwigzkowego na rzecz NG (¥)

Data Wyplacona kwota Cel Wyplacona Srednie oprocento-
(EUR) ¢ pozyczka (EUR) wanie roczne (%)
30.6.2003 7 000 000 Koszt organizacji wyscigéw F1
4.8.2003 -1 000 000
2,40
19.9.2003 -1 000 000
28.10.2003 -1 000 000
1.1.2004 1361 877 stetki za pozyczki od udzialow-
cow
2,06
30.6.2004 6 016 931 Koszt organizacji wyscigow F1
18.2.2005 -1 400 000
2,10
27.5.2005 2 000 000 Koszt organizacji wyscigéw F1
8.5.2006 10 000 000 Koszt organizacji wyscigow F1
9.5.2006 -8 000 000
2,88
23.6.2006 -2 000 000
23.7.2007 13 000 000 Koszt organizacji wyscigéw F1

(**) W ramach projektu ,Niirburgring 2009” kraj zwiazkowy przekazal ISB nastgpujace kwoty: 285 265 000 EUR w dniu 30 lipca 2010 .,
5 mln EUR w dniu 30 wrze$nia 2010 ., 5 mln EUR w dniu 31 grudnia 2010 r., 5 mln EUR w dniu 31 marca 2011 r., 5 mln EUR w dniu
31 maja 2011 r. i 10 mln EUR w dniu 31 lipca 2011 r. Od dnia 31 lipca 2010 r. do dnia 31 pazdziernika 2011 r. ISB wykorzystato
tacznie kwotg w wysokosci 315 265 000 EUR z puli Srodkéw pienigznych kraju zwigzkowego na refinansowanie swoich pozyczek
udzielonych NG, MSR i CMHN na kwote 325 265 000 EUR (Srodek 8). Do pelnej splaty pozyczek w listopadzie 2011 r. stopa oprocen-
towania byla ustalana w trybie dziennym. Odsetki wyniosly facznie 2 326 680 EUR i zawsze byly terminowo oplacane do konca
nastgpnego miesigca.
Projekt ,Nurburgring 2009” sktada si¢ z dwéch czg$ciowych obszaréw 11 II: obszar I obejmuje trybuny, welcome°center, ringearena (na
maks. 5 100 widzow) i zaplecze, ringboulevard (centrum handlowe z najwicksza na $wiecie interaktywna $ciang w technologii
multitouch), centrum eventowe WARSTEINER (na maks. 1 500 gosci), powierzchnie wystawowe i sprzedazowe dla producentéw
samochodéw, ringewerk (atrakcje wewnatrz budynku, np. multimedialny teatr, wystawa historyczna, interaktywne aplikacje i ringeracer,
najszybsza kolejka gorska na $wiecie) oraz ringekartbahn (tor kartingowy mieszczacy si¢ wewnatrz budynku). Obszar 1 obejmuje
natomiast dwa hotele (w tym jeden z kasynem), 100 doméw wczasowych, pigé restauracji, jedna dyskoteke i sklep z artykulami
promocyjnymi.
Problemy zwiazane z zarzadzeniem pulg Srodkéw pienigznych i jej finansowaniem sa opisane w sprawozdaniu rocznym izby
obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu za rok 2011, czes¢ II, s. 7-15; sprawozdanie jest dostepne na stronie internetowej http:/fwww.
rechnungshof-rlp.de[Jahresberichte/.
(*) Pozyczki zaciagnigte z puli Srodkéw pienigznych sptacono w pelni (por. tabela 6). Zaplacono takze odsetki w wysokosci facznie
5059 174,46 EUR.

(;4
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Data Wyplacona kwota el Wyplacona Sredqie oprocento-
(EUR) pozyczka (EUR) wanie roczne (%)

23.6.2008 4 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

21.7.2008 6 500 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

22.8.2008 2 500 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

26.8.2008 6 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

23.9.2008 80 000 000 Utworzenie depozytu pienigznego 3,87
25.9.2008 6 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”
13.10.2008 10 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”
19.11.2008 10 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

8.12.2008 - 80 000 000

19.1.2009 10 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

5.3.2009 95 000 000 Utworzenie depozytu pienigznego

26.3.2009 15 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

16.4.2009 10 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

5.5.2009 15 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

22.5.2009 15 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009” 0,68
29.6.2009 10 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

30.6.2009 15 426 562 Koszt organizacji wy$cigéw F1

13.7.2009 - 95000 000

24.7.2009 20 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”

2.10.2009 15 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”
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Data Wyplacona kwota Cel Wyplacona Srednie oprocento-
(EUR) pozyczka (EUR) wanie roczne (%)
24.3.2010 6 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009”
11.5.2010 9 000 000 Projekt ,Niirburgring 2009” 0,38
30.6.2010 —-170 000 000
11.1.2011 - 40 405 000
13.1.2011 - 370

Platnosci opieraly si¢ na porozumieniu umownym dotyczacym puli $rodkéw pienigznych, zawartym w dniu 20 lutego
2003 r. pomigdzy krajem zwigzkowym a NG. Odsetki za odpowiednig pozyczke opieraly si¢ na dziennej stopie oprocento-
wania, ktorg kraj zwigzkowy uzyskat na rynku. Odsetki byly obliczane oddzielnie dla kazdego dnia (okreslona stopa opro-
centowania/360).

—_
=

(24)  Srodek 4 (pozyczka udzielona przez NG na rzecz MSR): w zwigzku z realizacj projektu ,Niirburgring 2009” NG
udzielifo MSR w dniu 27 grudnia 2007 r. pozyczki w wysokosci 300 000 EUR z oprocentowaniem 7 %. Nie
dostarczono zadnych zabezpieczen.

(25)  Srodek 5 (pozyczki, poreczenie i podporzadkowanie wierzytelnosci przez NG na rzecz CST): od dnia 27 sierpnia
2008 r. do dnia 18 kwietnia 2011 r. NG udzielito CST pozyczek na laczng kwote 11 032 060 EUR z oprocento-
waniem 6 % (*).

Tabela 6

Pozyczki udzielone przez NG na rzecz CST

Odbiorca Data udzielenia pozyczki Kwota (w EUR) Oprocentowanie (%)
CST 27.8.2008 50 000 6
CST 9.10.2008 100 000 6
CST 30.1.2009 1 000 000 6
CST 18.3.2009 1 000 000 6
CST 17.4.2009 1476 830,88 6
CST 22.6.2009 1 000 000 6
CST 20.7.2009 1 000 000 6
CST 28.10.2009 2 250 000 6
CST 10.2.2010 1723169,12 6

(*) W dniu 31 grudnia 2010 r. zostala splacona kwota wynoszaca 3 589 297,04 EUR. Problemy zwigzane z zarzadzeniem i finanso-
waniem CST s3 opisane w sprawozdaniu rocznym izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu za rok 2011, cz¢§¢ I, s. 16-21;
sprawozdanie jest dostepne na stronie internetowej http://www.rechnungshof-rlp.de/Jahresberichte/.
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Odbiorca Data udzielenia pozyczki Kwota (w EUR) Oprocentowanie (%)
CST 12.10.2010 250 000 6
CST 13.10.2010 150 000 6
CST 5.11.2010 150 000 6
CST 30.10.2010 250 000 6
CST 9.2.2011 500 000 6
CST 18.4.2011 132 060 6
Ogoélem 11 032 060

(26)  Aby unikna¢ upadtosci CST, NG wystawilo w dniu 23 grudnia 2009 r. porgczenie na rzecz CST, wazne do dnia
31 grudnia 2011 r. Tym samym NG zobowigzalo si¢ wobec CST do przedsigwziecia Srodkéw wymaganych
w celu unikniecia niewyplacalnoéci CST. Porgczenie to zostalo wykorzystane. W dniu 13 grudnia 2010 r. NG
zadeklarowalo wobec CST podporzadkowanie swoich wierzytelno$ci w wysokosci 10,4 mln EUR.

(27) Srodek 6 (zaptata wynagrodzenia przez NG na rzecz IPC oraz pozyczka udzielona PNG na pomoc MSR):
W latach 2006-2008 IPC otrzymalo od NG facznie 640 000 EUR jako $wiadczenie wzajemne za poszukiwanie
prywatnych inwestoréw. Ponadto w dniu 15 pazdziernika 2008 r. NG udzielito Pinebeck Niirburgring GmbH
(.,PNG”) pozyczki w wysokoSci 3 mln EUR z oprocentowaniem 6 %. W dniu 15 pazdziernika 2008 r. PNG
wykorzystato te pozyczke, aby udzieli¢ pozyczki w wysokosci 3 mln EUR z oprocentowaniem 6 % MSR, przy
czym PNG wyplacito pozyczke tylko w wysokosci 2 941 000 EUR (**). Obie pozyczki byly objete zabezpie-
czeniami na rzecz NG w wysokoséci 3 min EUR.

(28) Srodek 7 (cesja wierzytelnosci MIB na rzecz NG): W dniu 17 kwietnia 2009 r. MIB scedowalo swoje wierzy-
telnosci wobec CST z tytulu pozyczek w wysokosci 1 476 830,88 EUR (*) na NG. W zwigzku z tymi
pozyczkami NG wyplacilo MIB kwote w wysokosci 1 476 830,88 EUR. W ten sposéb NG moglo splaci¢
wszystkie wierzytelno$ci MIB i ze swojej strony stato si¢ wierzycielem CST (*).

(29) Srodek 8 (pozyczka udzielona przez ISB na rzecz NG, MSR i CMHN): Aby zaoszczedzi¢ koszty finansowania i
zabezpieczy¢ finansowanie w perspektywie dlugoterminowej, w dniu 28 lipca 2010 r. dokonano pelnej restruktu-
ryzacji uméw finansowych. Zobowiazania wobec puli $rodkéw pienigznych kraju zwiazkowego (Srodek 3),
pozyczka w wysokosci [...] EUR udzielona przez Bank fuir Tirol und Vorarlberg AG na rzecz CMHN (%),
pozyczka w wysokosci [...] EUR udzielona przez Kreissparkasse Ahrweiler na rzecz MSR (*) oraz pozyczka
w wysokosci 85 512 000 EUR udzielona przez RIM na rzecz MSR na ciche udzialy RIM w Mediinvest i kolejne
pozyczki udzielone przez Mediinvest na rzecz MSR (Srodek 11) zostaly poddane procesowi restrukturyzacji i
przeksztalcone w jedna pozyczke w wysokosci 325 265 000 EUR, ktéra ISB udzielilo NG, MSR i CMHN
w ramach zlecenia kredytowego wydanego ISB przez kraj zwiazkowy (). Restrukturyzacja odno$nych uméw
finansowych, pomijajac pozyczki bedace jej podstawa, jest dzialaniem we wlasnym zakresie. Proces ten skutkuje
nowg pozyczka na rzecz NG, MSR i CMHN. Pozyczka ta jest podzielona na cztery transze: transza nr 1
w wysokosci 96 574 200 EUR na rzecz NG na infrastrukture, transza nr 2 w wysokosci 113 590 800 EUR na
rzecz NG na pozostale inwestycje (*), transza nr 3 w wysokosci 92 000 000 EUR na rzecz MSR na pozostale
inwestycje oraz transza nr 4 w wysokosSci 23 100 000 EUR na rzecz CMHN na pozostale inwestycje. Transza
nr 1 na obiekty toru wyScigowego Nirburgring byla nieoprocentowana. Transze nr 2 do 4 obejmujg Srodki
majace na celu wsparcie turystyki (zob. tabela 7). Zabezpieczenie pozyczki ISB dlugami gruntowymi wynosi
93 658 000 EUR, przy czym pierwszenstwo ma zabezpieczenie transz nr 2 do 4 przed transza nr 1. W tabeli 7
okreslono warunki pozyczki ISB z uwzglednieniem wowczas obowiazujacej podstawowej stopy oprocentowania.

(**) Pozyczka zostala w pelni splacona w dniu 22 stycznia 2009 r.; zaplacono takze odsetki w wysokosci 48 500 EUR. Niemcy wyjasnily
jednak, ze pozyczka zostala splacona przez Geisler & Trimmel na rzecz NG, a nie przez MSR na rzecz PNG i nastepnie przez PNG na
rzecz NG.

(*’) 1 450 000 EUR plus odsetki w wysokosci 26 830,88 EUR.

(*) W 2010 r. NG skompensowalo te¢ pozyczke swoimi zobowigzaniami wobec CST w wysokosci 1 439 297,04 EUR. Pozostale
zobowigzania CST wobec NG w wysokosci 37 533,84 EUR zostaly ustanowione w ramach likwidacji CST oraz przekazania jego
majatku NG.

(*") W dniu 25 maja 2008 r. Bank fiir Tirol und Vorarlberg AG udzielit CMHN pozyczki w wysokosci [...] EUR.

(*)) W dniu 18 stycznia 2010 r. Kreissparkasse Ahrweiler udzielita MSR pozyczki w wysokosci [...] EUR.

(*) Zgodnie ze zleceniem kredytowym wydanym ISB przez kraj zwigzkowy ISB nie przeprowadzito standardowej oceny wiarygodnosci
kredytowe;.

(*) W odniesieniu do transzy nr 2 NG nie wykorzystato kwoty 4 735 000 mln EUR pozyczki zaciggnietej w wysokosci 118 325 800 EUR,
w zwigzku z czym kraj zwigzkowy wyplacit NG kwote 113 590 800 EUR; w ten sposob NG zaplacito ISB wynagrodzenie w wysokosci
141 835,54 EUR.
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Tabela 7

Warunki finansowania pozyczki ISB

Transza Odbiorca Wyp}a(cE%l;)kwota Data zawarcia umowy Oprocentowanie (')

1 NG 96 574 200 28.7.2010 0 %

2 NG 113 590 800 28.7.2010 do 31.12.2012 r.: EONIA plus
0,64 % =1,121 %
od 1.1.2013 r.: referencyjna stopa
procentowa Komisji

3 MSR 92 000 000 28.7.2010 do 31.12.2012 r.: EONIA plus
0,64 % =1,121 %
od 1.1.2013 r.: referencyjna stopa
procentowa Komisji

4 CMHN 23100 000 28.7.2010 do 31.12.2012 r.: EONIA plus
0,64 % =1,121 %
od 1.1.2013 r.: referencyjna stopa
procentowa Komisji

(") Informacje o $redniej stopie EONIA z dnia 28 lipca 2010 r. znajduja si¢ na stronie internetowej www.global-rates.com/
interest-rates/eonia/2010.aspx.

(30)  Srodek 9 (o$wiadczenie gwarancyjne kraju zwigzkowego wobec ISB w sprawie $rodka 8: pozyczka udzielona
przez ISB na rzecz NG, MSR i CMHN): W dniu 28 lipca 2010 r. kraj zwigzkowy wydal wobec ISB bezwarunkowe
i nieodwolalne o$wiadczenie gwarancyjne i o$wiadczenie o zwolnieniu (catkowite pokrycie zobowigzan),
dotyczace wywigzania si¢ przez NG, MSR i CMHN ze wszystkich zobowigzan wynikajacych z pozyczki ISB. Ani
NG, ani MSR, ani CMHN nie uiscito za oSwiadczenie gwarancyjne zadnej oplaty. Tak samo jak pozyczka ISB
(Srodek 8) o$wiadczenie gwarancyjne odnosi si¢ zaréwno do obiektéw toru wyscigowego Niirburgring, jak i do
dzialan stuzacych wsparciu turystyki.

(31)  Srodek 10 (dzierzawa kompleksu Niirburgring na rzecz NAG): W ramach przeprowadzonej w 2010 r. restruktu-
ryzacji przedsigbiorstwa NG, EWN, Niirburgring Adventure GmbH (*), Camp4Fun, MSR i CMHN oddaly od dnia
1 maja 2010 r. w dzierzawge NAG (*) tor wyScigowy, park rozrywki i inne obiekty na okres wynoszacy
20 lat (¥). Zrezygnowano przy tym z przetargu (procedury udzielania zamoéwief). Dzierzawa obejmowala
obiekty toru wyscigowego Niirburgring i zarzadzanie nim, a takze dzialania stuzace wsparciu turystyki.
Organizacja wyscigu Formuly 1 byla jednak przedmiotem oddzielnej umowy koncesyjnej (Srodek 17) i
w zwigzku z tym nie podlegala dzierzawie. Roczna minimalna platno$¢ z tytulu dzierzawy zostala ustalona
w nastepujacy sposob: za okres od 1 maja 2010 r. do 30 kwietnia 2011 r. — 0 EUR, za okres od 1 maja 2011 r.
do 30 kwietnia 2012 r. — 5 mln EUR, za okres od 1 maja 2012 r. do 30 kwietnia 2012 r. — 11,5 mln EUR, o ile
usterki budowlane zostaly usunigte do dnia 30 kwietnia 2012 r., w przeciwnym razie — 10 mln EUR, oraz za
okres od 1 maja 2013 r. — 15 mln EUR (*). W okresie od 1 maja 2010 r. do 31 pazdziernika 2012 r. NAG
uiszczato platno$é z tytulu dzierzawy w wysokosci [...] EUR (*). Umowa dzierzawy zostala zakoficzona z mocg
wsteczng z dniem 31 pazdziernika 2012 r. poprzez zawarcie w dniu 27 listopada 2012 r. umowy ugody
pomiedzy NG, MSR, CMHN, CST i NBG oraz rzecznikiem a NAG, Mediinvest i innymi przedsigbiorstwami.

(*) W momencie podpisania odno$nej umowy dzierzawy przedsigbiorstwo Niirburgring GmbH bylo jedynym akcjonariuszem
Nurbur%rmg Adventure GmbH. W dniu 25 pazdziernika 2010 r. przedsi¢biorstwo Niirburgring Adventure GmbH polaczylo si¢ z NG.
Zuwzg (;dmemem umozliwienia NAG dwukrotnego przedtuzenia umowy dzierzawy o 5 lat.

( ) W momencie podpisania umowy dzierzawy przedsigbiorstwa w dniu 25 marca 2010 r. nazwa przedsigbiorstwa NAG brzmiata jeszcze
GrundKapital Management GmbH.

(*) Umowa dzierzawy przewiduje nastgpujace warunki: a) obowigzuje minimalna platno$¢ z tytulu dzierzawy, b) platnos¢ z tytulu
dzierzawy jest uzalezniona od zysku dzierzawcy przed potraceniem odsetek od zaciggnietych kredytéw, podatkéw oraz amortyzacji
(EBITDA) (platnos¢ z tytutu dzierzawy na podstawie EBITDA): od 1 maja 2010 r. do 30 kwietnia 2011 r. — 90 % EBITDA dzierzawcy, od
1 maja 2011 r. do 30 kwietnia 2012 r. — 90 % EBITDA dzierzawcy, przy czym co najmniej 5 mln EUR, od 1 maja 2012 r. do 30 kwietnia
2013 r. — 85 % EBITDA dzierzawcy, o ile usterki budowlane zostaly usunigte do dnia 30 kwietnia 2012 r., przy czym co najmniej
11,5 mln EUR, w przeciwnym razie — 90 % EBITDA dzierzawcy, przy czym co najmniej 10 mln EUR, oraz co roku od 1 maja 2013 r. —
85 % EBITDA dzierzawcy, przy czym co najmniej 15 mln EUR. Krytyczna ocena wysokosci platnosci z tytulu dzierzawy znajduje sig
w sprawozdaniu rocznym izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu za rok 2012, s. 98-102; sprawozdanie jest dostepne na stronie
internetowej www,rechnungshof—rlp.de/]ahresberlchte

(*) Platnos¢ z tytutu dzierzawy w wysokosci [...] EUR plus [...] EUR na podstawie umowy ugody.


http://www.global-rates.com/interest-rates/eonia/2010.aspx
http://www.global-rates.com/interest-rates/eonia/2010.aspx
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(32)  Srodek 11 (pozyczki udzielone przez RIM na rzecz MSR za posrednictwem Mediinvest lub — w przypadku jednej
z pozyczek — za posrednictwem PNG): Od dnia 29 maja 2008 r. do dnia 7 lipca 2009 r. RIM udzielito
Mediinvest jedenastu pozyczek na laczng kwote 85 512 000 EUR w formie cichych udzialéw w celu sfinan-
sowania realizacji czeSciowego obszaru II (hotele) projektu ,Nirburgring 2009” (). W tym samym czasie
Mediinvest jako posrednik pomiedzy RIM (podmiotem udzielajgcym pozyczki) a MSR  (beneficjentem)
przeznaczyl te $rodki na udzielenie pozyczki MSR z wyzszym oprocentowaniem (zob. ponizej) ().
W odniesieniu do cichych udzialéw oprécz oprocentowania stalego ustalono oprocentowanie zmienne
w wysokosci 2 %, ktore zasadniczo bylo uzaleznione od przychodu ze zbycia czgsci udzialéw Mediinvest w MSR
albo od zysku rocznego Mediinvest w 2009 r. Oprécz tego dostarczono zabezpieczenia. Tabela 8 przedstawia

przeglad cichych udzialéw:

Tabela 8

Ciche udzialy RIM w Mediinvest

Data zawarcia umowy Kwota (EUR) Oprocentowanie (%)
1 29.5.2008 [...] [...]
2 29.9.2008 [...] [...]
3 12.11.2008 [...] [...]
4 22.12.2008 [...] [...]
5 30.4.2009 [..] [...]
6 14.5.2009 [...] [...]
7 26.5.2009 [...] [...]
8 9.6.2009 [..] [...]
9 23.6.2009 [...] [...]
10 30.6.2009 [...] [...]
11 7.7.2009 [...] [..]
OGOLEM [...]

(33) Od dnia 27 maja 2008 r. do dnia 7 lipca 2009 r. Mediinvest udzielito MSR dziewieciu pozyczek w wysokosci
tacznie 75 484 000 EUR z oprocentowaniem 7 % (lub 5,1 % od dnia 1 listopada 2009 r.); nie dostarczono
zadnych zabezpieczen. Tabela 9 przedstawia przeglad cichych udzialéw:

Tabela 9

Pozyczki udzielone przez Mediinvest na rzecz MSR

Data zawarcia umowy

Kwota (EUR)

Oprocentowanie

1 27.5.2008

[..]

[...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie

2 22.12.2008

[...]

[...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie

(*) Pozyczka w formie cichych udzialéw zostata w pelni splacona na rzecz RIM w dniu 30 lipca 2010 r. Mediinvest zaplacito RIM odsetki
w wysokosci facznie [...] EUR. Wladze niemieckie nie doprecyzowaly, czy MSR splacito pozyczke udzielong MSR przez Mediinvest.
(") Wedtug informacji podanych przez izbg obrachunkowa kraju zwiazkowego korzysci odniesione przez Mediinvest w zwiagzku z podwyz-
szeniem stOp oprocentowania wynoszg lacznie [...] EUR (Opinia izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu z dnia 15 czerwca 2010 .,

cz. 11, s. 20).
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Data zawarcia umowy Kwota (EUR) Oprocentowanie
3 30.4.2009 [...] [...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie
4 15.5.2009 [...] [...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie
5 26.5.2009 [...] [...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie
6 9.6.2009 [...] [...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie
7 23.6.2009 [...] [...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie
8 30.6.2009 [...] [...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie
9 7.7.2009 [...] [...] % rocznie; od 1.11.2009 r.: [...] % rocznie
OGOLEM 75 484 000

(34) Oprocz tego w dniu 12 listopada 2008 r. Mediinvest udzielilo PNG pozyczki w wysokosci 10 mln EUR
z oprocentowaniem 6 % (do dnia 31 grudnia 2009 r.); w tym samym dniu PNG udzielifo MSR pozyczki w tej
samej wysokosci oraz o takim samym oprocentowaniu.

(35) Srodek 12 (o$wiadczenie gwarancyjne kraju zwigzkowego wobec ISB w sprawie §rodka 11: ciche udzialy RIM
w Mediinvest): W zwigzku z pozyczka udzielong przez ISB na rzecz RIM, ktdérg RIM wykorzystalo na pozyczke
na rzecz Mediinvest (Srodek 11), kraj zwigzkowy udzielil ISB gwarancji na wywigzanie si¢ ze zobowigzan
platniczych do kwoty 140 mln EUR (catkowite pokrycie zobowigzan) (*). Za udzielenie gwarancji nie pobrano
zadnej oplaty. Komisja uwaza, ze beneficjentem przedmiotowego $rodka jest MSR, poniewaz przedsigbiorstwo to
jest rowniez beneficjentem $rodka 11.

(36)  Srodek 13 (dochody z podatku od gier hazardowych, przekazane przez kraj zwigzkowy NG): w lutym 2009 r.
ustawa o kasynach obowiazujagca w Nadrenii-Palatynacie zostala zmieniona w ten sposéb, ze cz¢$¢ dochodéw
z podatku od gier hazardowych moze trafia¢ do NG. Przekazywane dochody z podatku mialy by¢ przeznaczone
na wsparcie turystyki. W dniu 29 grudnia 2009 r. przekazano 1,6 mln EUR, w dniu 29 paZzdziernika 2010 r.
3,2 mln EUR i w dniu 29 marca 2011 r. znéw 3,2 mln EUR, tj. facznie 8 mln EUR.

(37) Srodek 14 (pozyczki przekazane przez kraj zwiazkowy jako udzialowca na rzecz NG oraz podporzadkowanie
wierzytelno$ci na rzecz projektu ,Nirburgring 2009”): w celu przygotowania i przeprowadzenia projektu
,Nirburgring 2009” NG otrzymalo od kraju zwigzkowego nastepujace nieoprocentowane pozyczki bez
ustalonego terminu splaty: w dniu 21 sierpnia 2007 r. 20 mln EUR, w dniu 22 grudnia 2009 r. 10 mln EUR,
w dniu 28 grudnia 2010 r. 4,65 min EUR oraz w dniu 26 kwietnia 2011 r. 3,2 mln EUR (**). Oprdcz tego
w dniu 9 grudnia 2011 r. kraj zwigzkowy udzielit NG kolejnej pozyczki w wysokosci 4,95 min EUR. Poza tym,
aby unikng¢ niewyplacalnosci NG, kraj zwigzkowy wydal w dniu 29 sierpnia 2007 r. o§wiadczenie o podporzad-
kowaniu wierzytelno$ci w odniesieniu do lacznej kwoty wspomnianej pozyczki w wysokosci 20 mIn EUR.

(38)  Srodek 15 (przekazanie udzialéw w MSR przez Mediinvest i Geisler & Trimmel na rzecz NG oraz przez Weber
na rzecz RIM): na mocy umowy kupna udziatléw z dnia 25 marca 2010 r. udzialy Mediinvest (49,5 %) i Geisler
& Trimmel (33,8 %) w MSR zostaly przekazane NG, ktére samo posiadalo juz 10 % udzialéw. Udzialy Weber
w MSR (6,7 %) zostaly przekazane RIM na podstawie takiej samej umowy. Cena kupna jednego udzialu wynosita
1 EUR (tj. razem 3 EUR) (**).

(*) Gwarancja w wysokosci 50 mln EUR z dnia 28 sierpnia 2008 r. zostala zwigkszona w dniu 17 grudnia 2008 r. do 80 mln EUR oraz
nastepnie w dniu 26 maja 2009 r. do 140 mln EUR.

(**) Zadeklarowanym celem pozyczek z dnia 28 grudnia 2010 r. i 26 kwietnia 2011 r. bylo — jak wynika z raportu Ernst & Young z dnia
9 wrze$nia 2010 r. — wyrOwnanie negatywnego przeplywu pieni¢znego w ramach $rednioterminowego planowania NG na lata
2010-2030.

(**) Obecnie NG posiada zatem 93,3 %, a RIM 6,7 % udzialéw w MSR. Zgodnie z umowg zbycia zbywcy nie zostali zwolnieni z odpowie-
dzialnosci; poza tym ani NG, ani RIM nie przejeto zobowigzan finansowych.
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(39) Srodek 16 (pozyczka udzielona przez udziatowca oraz przekazana NG dotacja kraju zwigzkowego na organizacje
wyscigdbw Formuly 1): Ponadto w dniu 11 stycznia 2011 r. kraj zwigzkowy udzielit NG nieoprocentowanej
pozyczki bez ustalonego terminu splaty w wysokosci 40 405 000 EUR w celu wyréwnania strat poniesionych
w zwigzku z organizacja wyscigbw Formuly 1, ktéra to pozyczka byla najpierw wspélfinansowana z puli
Srodkéw pienieznych. Oprécz tego w lipcu 2011 r. kraj zwigzkowy przekazal dotacje w wysokosci 13,5 mln EUR
na organizacje wyscigow Formuly 1 w 2011 r.

(40)  Srodek 17 (umowa koncesyjna na organizacje wyscigébw Formuly 1): w dniu 13 grudnia 2010 r. pomiedzy NG a
NAG zostala zawarta umowa koncesyjna na organizacje wyScigbw Formuly 1 (**). Na mocy tej umowy
koncesyjnej NG powierza NAG organizacje wyScigbw Formuly 1 oraz zobowigzuje si¢ do wyplaty odnosnego
wyréwnania (*). Wedlug informacji przekazanych przez Niemcy NAG powinno na podstawie tej umowy
otrzymaé $rodki finansowe, ktére nie zostalyby uwzglednione przy obliczaniu platnosci z tytulu dzierzawy
w ramach umowy dzierzawy przedsicbiorstwa zawartej pomiedzy NG a NAG, przy czym pomiedzy NG i NAG
nie zostaly jednak przekazane zadne $rodki. Koncesja zostala zakoficzona na podstawie umowy zawartej w dniu
27 listopada 2012 r. pomiedzy NG, MSR, CMHN, CST i NBG oraz zarzadca masy upadlosciowej a NAG,
Mediinvest i innymi przedsiebiorstwami.

b) Srodki, do ktérych odnosi si¢ decyzja z dnia 7 sierpnia 2012 r.

(41)  Srodek 18 (odroczenie splaty odsetek od pozyczki ISB na rzecz NG, MSR i CMHN): W dniu 15 maja 2012 . ISB
odroczylo splate odsetek w wysokosci 2,98 mln EUR, ktérych termin wymagalnosci uplynal w dniu 30 kwietnia
2012 r, do dnia 15 listopada 2012 r. (lacznie z odroczeniem zaplaty odszkodowania w wysokosci
48 913,78 EUR za nieodebranie niewykorzystanej czesci pozyczki). Dla odroczonych kwot ustalono roczne
oprocentowanie w wysokosci 8,17 %. Przedmiotowe odroczenie splaty odsetek przypada na poszczegdlne
przedsigbiorstwa w nastepujacy sposob: 1,473 mln EUR na NG, 1,205 mln EUR na MSR oraz 303 000 EUR na
CMHN.

(42)  Srodek 19 (podporzadkowanie wierzytelnosci oraz o$wiadczenie o zwolnieniu): w dniu 15 maja 2012 r. kraj
zwigzkowy zadeklarowal, ze podporzadkuje wierzytelnosci z tytutu pozyczek do kwoty 254 mln EUR, ktérych
ISB udzielito NG, MSR i CMHN jako cz¢$¢ pozyczki w wysokosci 325 265 000 EUR (Srodek 8). W odniesieniu
do splaty tych pozyczek od 2014 r. kraj zwigzkowy ponadto o$wiadczyl w dniu 15 maja 2012 r., ze
w przypadku niemoznosci wywiazania si¢ ze swoich zobowigzan platniczych NG, MSR i CMHN zostang
zwolnione z tych zobowigzan i kraj zwigzkowy zrealizuje swoja gwarancje na rzecz ISB (Srodek 9).

2.4, PRZYCZYNY WSZCZECIA 1 ROZSZERZENIA FORMALNEGO POSTEPOWANIA WYJASNIAJACEGO

(43) W swoich decyzjach z dnia 21 marca 2012 r. i 7 sierpnia 2012 r. Komisja sformutowala wstepny wniosek, ze
w przypadku wszystkich 19 srodkéw wystepuje pomoc panstwa, oraz wyrazila watpliwosci co do zgodnosci tych
$rodkéw z TFUE.

2.5. PROCEDURA PRZETARGOWA I ZBYCIE AKTYWOW

(44) W dniu 14 maja 2013 r. zarzadca masy upadlo$ciowej zapowiedzial w komunikacie prasowym wszczecie
procedury przetargowej. W dniu 15 maja 2013 r. KPMG opublikowalo w Financial Times, Handelsblatt oraz na
stronie internetowej Niirburgring zaproszenie do wyrazenia zainteresowania. W ramach procedury przetargowej
KPMG skontaktowalo si¢ w imieniu zbywcéw z prawie 300 inwestorami. Zainteresowane strony zostaly
poproszone o wyrazenie zainteresowania (zainteresowanie wyrazito prawie 70 przedsigbiorstw); po udostepnieniu
im szeregu dokumentéw dotyczacych Niirburgring przedsigbiorstwa te zostaly poproszone o zlozenie deklara-
cyjnej oferty do dnia 26 wrzesnia 2013 r. W piSmie z dnia 19 lipca 2013 r. zbywcy przekazali wszystkim zainte-
resowanym inwestorom nastepujace informacje: , All parties that intend to participate in next stage of the process are
invited to submit an Indicative Offer by 5:00 pm (CET) on 12 September 2013. Offer handed in after the deadline will
also be considered.” [,Wszystkie strony, ktére chcg uczestniczy¢ w kolejnym etapie procedury, prosimy o zlozenie
deklaracyjnej oferty do dnia 12 wrze$nia 2013 r. do godz. 17.00 (CET). Oferty zlozone po tym terminie

(**) Krytyczna ocena wysokosci wyréwnania znajduje si¢ w sprawozdaniu rocznym izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu za rok 2012,
s.103-107; sprawozdanie jest dostepne na stronie internetowej www.rechnungshof-rlp.de/Jahresberichte.

(*) Ustalone w umowie wyréwnanie, ktore otrzymato NAG, obejmowato zryczattowana kwote zwrotu w wysokosci [...] EUR za sprzedane
bilety wstepu, [...] % dochoddw ze sprzedazy biletéw wstepu, ktére zostaly sprzedane po pierwszych [...] biletach, oraz dochody z [...]
sprzedanych biletow wstepu w 2011 r. iz [...] sprzedanych biletéw wstepu w kolejnych latach. Minimalna kwota organizacji wys$cigéw
Formuly 1 w 2011 r. wyniosla zasadniczo [...] EUR; o ile dochody ze sprzedazy biletéw wstepu nie przekroczyly [...] EUR, kwota
wyréwnania byla zmniejszana o [...] EUR na kazde [...] EUR, co pozwalalo utrzymaé dochody na poziomie ponizej [...] EUR
(przyklad: przy dochodach ze sprzedazy biletéw wstepu w wysokosci [...] EUR wyréwnanie wyniosto [...] EUR). Ustalono jednak
minimalng wysoko§¢ wyréwnania na poziomie [...] EUR. Wszystkie oplaty nalezne organizatorom i kierowcom wyscigéw Formuly 1
oraz oplaty za utrzymanie toréw w ramach licencji 1. stopnia Féderation Internationale de I'Automobile (,FIA”) uiécito NG i oplaty te nie
podlegaly ustawowemu obowigzkowi $wiadczenia ze strony NAG.
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réwniez zostang rozpatrzone”] (). Pismem dnia 12 wrzesnia 2013 r. podany termin zlozenia deklaracyjnej
oferty, tj. 12 wrze$nia 2013 r., zostal wydluzony do dnia 26 wrze$nia 2013 r.: ,The Vendors have decided to extend
the deadline for Indicative Offers, in order to enable potential investors to complete their analysis of the provided material.
The updated deadline now ends at 5 p.m. CET on 26 September 2013. Offers handed in after the deadline will also be
considered.” [,Zbywcy zdecydowali si¢ na wydluzenie terminu skladania deklaracyjnych ofert, aby umozliwi¢
potencjalnym inwestorom przeprowadzenie analizy dostarczonego materialu. Nowy termin uplywa w dniu
26 wrze$nia 2013 r. o godz. 17.00 (CET). Oferty zlozone po tym terminie réwniez zostang rozpatrzone”] (*%).
Pismem z dnia 17 grudnia 2013 r. termin dostarczania potwierdzajacych ofert zbywcéw zostal wydtuzony z dnia
11 grudnia 2013 r. do dnia 17 lutego 2014 r. ,In order to enable potential investors to complete their analysis of the
provided information material and to provide a final offer that fully reflects the value potential of the Niirburgring, the
timeline which used to end at 5 p.m. CET on 11 December 2013 now ends at 5 p.m. CET on 17 February 2014. For
the sake of clarity, offers handed in after that timeline will, in principle, also be considered provided that the terms of the
offer qualify for the further process. Any disadvantage caused by the delay will not be compensated for and will have to be
fully borne by the investor. Please note that the Vendors may choose the parties which will qualify for the further process
shortly after the updated timeline ends.” [, Aby umozliwi¢ potencjalnym inwestorom przeprowadzenie analizy dostar-
czonego materialu informacyjnego oraz przedstawienie ostatecznej oferty, ktéra bedzie w pelni odzwierciedlata
potencjal wartosci Niirburgring, poczatkowy termin 11 grudnia 2013 r. do godz. 17:00 (CET) zostal wydtuzony
do dnia 17 lutego 2014 r. do godz. 17.00 (CET). Dla jasnoici: oferty zlozone po tym terminie zasadniczo
réwniez zostang rozpatrzone, o ile ich warunki bedg kwalifikowaly si¢ do dalszej procedury. Wszelkie straty
wynikajace z opdzZnienia nie zostang zrekompensowane i bedzie musial w calosci pokry¢ je inwestor. Prosimy
mie¢ na uwadze, Ze zbywcy moga wybra¢ strony, ktére zakwalifikuja si¢ do dalszej procedury, zaraz po uplywie
nowego terminu”] (*°).

(45) Zarzadcy masy upadlosciowej uzgodnili i przeprowadzili ponizej opisang strukturyzacje zbycia aktywéw NG,
MSR i CMHN.

(46) Do celéw procedury przetargowej aktywa NG, MSR i CMHN podzielono na 11 jednostek (°°). Opublikowane
zaproszenie do wyrazenia zainteresowania brzmi nastepujaco: ,The Vendors intend to sell the assets to one or more
investors (»Project RING«). Investors will have the opportunity to acquire all assets, defined asset clusters (»Proposed Asset
Clusters«) or individual assets. The Proposed Asset Clusters have been defined based on the separability of assets and related
costs. It is intended that the transaction will be structured as an asset deal. All third party and financing liabilities will
remain with the insolvent legal entities allowing a new start on a clean balance sheet.” [,Zbywcy zamierzajg sprzedaé
sktadniki majatkowe co najmniej jednemu inwestorowi (»Projekt RING«). Inwestorzy beda mogli naby¢ wszystkie
aktywa, okre$lone grupy aktywoéw (»Proponowane grupy aktywéw«) lub pojedyncze aktywa. Proponowane grupy
aktywow okreslono na podstawie rozdzielno$ci aktywéw oraz powigzanych kosztéw. Przedmiotowa transakcja
bedzie transakcja przejecia aktywoéw, tzw. asset deal. Wszystkie zobowigzania finansowe oraz zobowigzania wobec
o0sob trzecich pozostang zobowigzaniami niewyplacalnych przedsi¢biorstw. W ten sposéb, dzigki skorygowanemu
bilansowi, przedmiotowa transakcja umozliwi ponowne rozpoczecie dzialalno$ci’] (*). Dalsza cze$¢ listu
procesowego z dnia 19 lipca 2013 r. skierowanego do zainteresowanych inwestoréw brzmi nastepujaco: ,Investors
will have the opportunity to acquire the assets of the Vendors in either their entirety, or in defined asset clusters (»Proposed
Asset Clusters«, or in individual assets. Proposed Asset Clusters have been defined based on the severability of assets of the
Niirburgring and velated costs.” [,Inwestorzy beda mogli naby¢ wszystkie aktywa zbywcéw, okreslone grupy
aktywow (»Proponowane grupy aktywow«) lub pojedyncze aktywa”]. Proponowane grupy aktywéw zostaly
okreslone na podstawie rozdzielnosci aktywow Niirburgring oraz powigzanych kosztéw (%2).

(47)  Zarzadcy masy upadloiciowej nie postawili zadnych warunkéw odnoénie do przyszlego wykorzystania aktywow.
Wszelkie ograniczenia uzytkowania wynikaja z przepisow prawa budowlanego lub prawa ochrony przed
emisjami oraz zagwarantowanego w ustawie krajowej publicznego dostepu do Niirburgring.

(48) Jak okreslono w skierowanych do zainteresowanych inwestoréw listach procesowych z dnia 19 lipca 2013 r. i
17 pazdziernika 2013 r., wybor inwestoréw powinien opieral si¢ na nastgpujacych kryteriach: a) maksymalizacji
warto§ci wszystkich aktywéw oraz b) oczekiwanym bezpieczefistwie transakcji (). Kryteria wyboru zostaly

(*’) List procesowy z dnia 19 lipca 2013 r., ,Project RING — information and procedures for the submission of an indicative offer” [,Projekt
RING - Informacje i procedury dotyczace skladania deklaracyjnych ofert”], s. 3, rozdzial , Indicative Offer” [,Deklaracyjna oferta™].

(*®) List procesowy z dnia 12 wrze$nia 2013 r., ,Project RING — Extension of the timeline for the submission of indicative offers” [,Projekt
RING - Wydhuzenie terminu skfadania deklaracyjnych ofert”], s. 1, rozdziat ,Extension of the Deadline for the Indicative Offers”
[.Wydluzenie terminu skladania deklaracyjnych ofert”].

(**) List procesowy z dnia 17 grudnia 2013 r., ,Project RING — Extension of the timeline for the submission of final offers” [,Projekt RING —
Wydtuzenie terminu sktadania ostatecznych ofert”], s. 1, rozdzial ,Extension of the timeline for the final offers” [,Wydluzenie terminu
sktadania ostatecznych ofert”].

() 1 A. Odcinek Grand Prix, 1B. Trasa Nordschleife (,petla pdétnocna”), 2. 4-gwiazdkowy hotel, 3. Eifeldorf ,Griine Holle” z
3-gwiazdkowym hotelem, 4. Park wypoczynkowy Drees, 5. Dzialka Dorint z dziedzicznym prawem zabudowy, 6. Park terenowy,
7.Budynek Adenau, 8. Budynek mieszkalny Balkhausen, 9. Dom Licht, 10. Pozostale tereny zielone.

(*) Sekcja ,Zbycie aktywow Nirburgring” zaproszenia do wyrazenia zainteresowania.

(®) List procesowy z dnia 19 lipca 2013 r., ,Project RING — information and procedures for the submission of an indicative offer” [,Projekt
RING - Informacje i procedury dotyczace skladania deklaracyjnych ofert”], s. 1, rozdzial , Indicative Offer” [,Deklaracyjna oferta”].

(*) Kryteria wyboru sa przedstawione na stronie 4 listu procesowego z dnia 19 lipca 2013 r. ,Project RING — information and procedures
for the submission of an indicative offer” [,,Projekt RING — Informacje i procedury dotyczace skladania deklaracyjnych ofert”] oraz na
stronie 6 listu procesowego z dnia 17 pazdziernika 2013 r. ,Project RING — procedures for the submission of a final offer” [,Projekt
RING - Procedury skfadania ostatecznej oferty”].
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szczegblowo wyjasnione w nastepujacy sposob: ,Value for the assets in scope of the respective offer; Potential value
implications for those assets that are not included in the respective offer, if any; Costs for further separation of the assets in
scope of the respective offer, if any; Costs to fulfil key assumptions and conditions of the respective offer; Closing probability.”
[.Cena aktywéw objetych ofertg; mozliwy wplyw na wartos¢ wszystkich tych aktywow, ktdre nie sqg objete ofertg, o ile
wystepuje; koszty dalszego rozdzielenia aktywow wybranych w ramach danej oferty, o ile wystepujg; koszty spelnienia
istotnych zatozeri oraz warunkéw danej oferty oraz prawdopodobiefistwo zawarcia transakcji”’]. W dalszej czesci
przedstawiono nastepujace informacje: ,the closing probability will be assessed by taking into consideration the
(i) outstanding due diligence requirements, (i) secured financing for the transaction, supported by confirmation of financing
partners, (iii) required steps for the regulatory clearance, (iv) required internal approval steps until the transaction could be
consummated and (v) strategic rationale for the acquisition or future plans for the assets of the NG, MSR and CMHN and
the likelihood of their realisation.” [,Prawdopodobiefistwo zawarcia transakcji ocenia sig na podstawie i) pozostatych do
spelnienia wymogow due diligence, ii) bezpieczeristwa finansowania transakji, potwierdzonego przez partnera finansowego,
iii) krokéw koniecznych w celu zwolnienia regulacyjnego, iv) wewngtrznych zezwolert wymaganych do momentu przeprowa-
dzenia transakcji oraz v) strategicznego uzasadnienia nabycia lub przyszlych planéw dotyczgcych aktywow NG, MSR i
CMHN oraz prawdopodobieristwa ich realizacji”]. Uznaje sig, Ze kwestie ochrony Srodowiska nie s3 czescig kryteriow
wyboru ostatecznej oferty.

(49) W listach procesowych z dnia 17 pazdziernika 2013 r. i 17 grudnia 2013 r. oferenci, ktorzy ztozyli kwalifikujaca
si¢ oferte, zostali poinformowani o tym, ze a) deklaracyjne lub ostateczne oferty zostang rozpatrzone réwniez
w przypadku ich zlozenia po uplywie danego terminu, o ile bedg spelnialy wymagania kolejnego etapu; b)
wszelkie straty wynikajace z opdznienia pokrywa dany oferent; oraz c) zbywcy moga dokonaé wyboru zaraz po
uplywie terminu skladania ofert. Zgodnie z zaleceniem zarzagdcéw masy upadloSciowej wszyscy oferenci zostali
poinformowani o tym, ze w okresie pomigdzy zlozeniem oferty a zawarciem umowy kupna-sprzedazy moga
poprawi¢ swojg oferte lub zlozy¢ nowg oferte.

(50) Do poczatku lutego 2014 r. deklaracyjng oferte zlozyly 24 zainteresowane strony (**). 18 z tych zaintereso-
wanych stron zakwalifikowalo si¢ do analizy due diligence () i 13 oferentéw zlozylo potwierdzajace oferty na
wszystkie lub poszczegdlne jednostki, przy czym nastgpujacych czterech oferentéw zlozylo oferty na wszystkie
aktywa: 1) Capricorn Automotive GmbH i Capricorn Holding GmbH (dalej zwane ,Capricorn”); 2) [oferent 2];
3) [oferent 3]; oraz 4) [oferent 4]. Kryteria wyboru opieraly si¢ na a) celu maksymalizacji wartosci wszystkich
aktywéw oraz na b) celu bezpieczenstwa transakcji (). Oferty spelniajace te kryteria zostaly uwzglednione
w ostatnim etapie procesu sprzedazy. Byly to oferty calosciowe na wszystkie jednostki. Sposrdd tych oferentéw
Capricorn i [oferent 2] przedstawili potwierdzenie mozliwosci finansowych: w dniu 7 marca 2014 r. [oferent 2]
przestal wigzace pismo potwierdzajace z data 24 lutego 2014 r., w ktérym poinformowal KPMG o swojej
zdolnosci finansowej; w dniu 11 marca 2014 r. Capricorn przestalo do zbywcéw skierowane do Capricorn
wiazace pismo [...] z data 10 marca 2014 r, w ktorym [...] zapewnilo Capricorn, Ze udzieli kredytu
w wysokosci [41-49] mIn EUR na zakup przedmiotowych aktywow. Na podstawie potwierdzajacych ofert
jednoczesnie odbywaly si¢ negocjacie uméw z obydwoma wspomnianymi oferentami. Umowy zostaly
poswiadczone notarialnie; w dniu 7 marca 2014 r. poswiadczona zostala umowa z [oferentem 2] oraz w dniu
10 marca 2014 r. umowa z Capricorn.

(51) W dniu 11 marca 2014 r. komisja wierzycieli niewyplacalnych przedsigbiorstw zatwierdzita zbycie na rzecz
Capricorn (zwlaszcza na rzecz capricorn NURBURGRING Besitzgesellschaft GmbH), poniewaz Capricorn ztozyto
bez watpienia najlepsza ofert¢ wraz z potwierdzeniem mozliwosci finansowych. Oferta Capricorn przewidywala
przejecie wszystkich jednostek po cenie 77 mln EUR; oferta ztozona przez [oferenta 2] wynosita [47-52] mln
EUR. Umowa kupna-sprzedazy zawarta z Capricorn zostala podpisana przez NG, MSR i CMHN w dniu 11 marca
2014 r. oraz przez zarzadcg masy upadloéciowej w dniu 13 marca 2014 r. (*).

(52) Po przeprowadzeniu opisanej procedury przetargowej aktywa NG, MSR i CMHN (wszystkie aktywa materialne i
niematerialne wraz z nieruchomosciami gruntowymi i budynkowymi, markami, oznaczeniami handlowymi i
prawami do domeny internetowej) zostaly nabyte przez Capricorn, przy czym bez zobowigzafh i aktywéw
finansowych. Udzialowcami Capricorn sa przedsigbiorstwa Capricorn HOLDING GmbH (*) z 67 % udzialéw
oraz GetSpeed GmbH & Co KG (**) z 33 % udzialéw.

(*) 9 ofert obejmowalo wszystkie jednostki, 3 oferty obejmowaly tor wyscigowy i 11 ofert obejmowato inne jednostki lub pojedyncze
aktywa.

() Ofg;‘:; caloiciowa z najwyzszg cena zostala oceniona na 100 %. W sumie ztozono 6 deklaracyjnych ofert, ktére osiagnely ponad 25 %
najlepszej oferty. Oferty calosciowe, ktdre nie osiagnely 25 % najlepszej oferty, na poczatku nie zostaly uwzglednione ze wzgledu na
wysoko$¢ ceny kupna. To samo dotyczylo ofert obejmujacych tor wyscigowy, ktére razem z pojedynczymi ofertami na pozostale
aktywa nie osiggnely w sumie 25 % najlepszej oferty. Poniewaz piec z szesciu zakwalifikowanych ofert calosciowych w momencie
sktadania deklaracyjnych ofert zawieralo jeszcze niejasne informacje finansowe, oferentéw tych wezwano do wykazania mozliwosci
sfinansowania transakeji.

(*) Zob. przypis 60.

(*) Wedlug informacji przekazanych przez Niemcy cena kupna wynoszaca 77 mln EUR zostata podzielona na trzy niewyplacalne przedsie-
biorstwa zgodnie z niemieckim prawem upadlosciowym i prawem podatkowym.

(*%) Capricorn Group jest niemieckim koncernem, ktory prowadzi dzialalno$¢ miedzynarodowa w takich obszarach jak produkcja
podzespoléw wykorzystywanych w sporcie rajdowym, testowanie samochodéw wyscigowych oraz konserwacja historycznych
pojazdow wyscigowych. Wszystkie udzialy capricorn HOLDING GmbH posiada Robertino Wild.

(*) GetSpeed GmbH & Co KG jest niemieckim przedsigbiorstwem specjalizujacym sie w sportach motorowych. Oferuje ustugi
warsztatowe, organizacje wyScigéw oraz nauke jazdy. 99 % udzialéw posiada Axel Heinemann, a 1 % Adam Osieka.
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(53) Zgodnie z prawem niemieckim (’°) oraz z orzecznictwem niemieckich sagdéw pracy (') istniejace stosunki pracy
zwigzane z jednostkami automatycznie przechodza na nabywce aktywdw, tzn. nowa spélke posiadajgca;
w przypadku niewyplacalno$ci nabywca moze jednak zwrdci¢ si¢ do zarzadcy masy upadlosciowej o wypowie-
dzenie uméw o prace. W omawianym przypadku umowa kupna-sprzedazy przewiduje, Ze NBG (spétka
operacyjna, ktéra obecnie obstuguje kompleks Niirburgring) zakoriczy umowy o prace w 2014 r. na zadanie
Capricorn. Capricorn doszto mianowicie do wniosku, Ze aby zapewni¢ ekonomicznie oplacalng obstuge nabytych
aktywoéw (od poczatku 2014 r), potrzebowaloby zatrudnia¢ tylko 253 ze wszystkich 297 pracownikéw;
w zwiazku z tym Capricorn zwrocito si¢ do NBG o zakoniczenie uméw o prace z 44 pracownikami. W rezultacie
od dnia 1 stycznia 2015 r. (rozpoczecie obstugiwania nabytych aktywéw przez Capricorn) 85 % wszystkich
pracownikow niewyplacalnych przedsigbiorstw bedzie zatrudnionych w Capricorn.

(54) Strony umowy kupna-sprzedazy s3 zobowigzane do wykonania umowy dopiero po wydaniu przez Komisje
decyzji stwierdzajacej, Ze ani nabywcy, ani jego sp6lki operacyjnej nie nalezy postrzegaé za beneficjenta pomocy
bedacej przedmiotem kontroli oraz ze ani nabywca, ani jego spétka operacyjna tym samym nie odpowiadaja za
odzyskanie pomocy, a takze po a) uplywie terminu sagdowej kontroli decyzji Komisji bez wniesienia odwolania;
lub b) w przypadku wniesienia odwotania po wydaniu przez sad prawomocnego wyroku potwierdzajacego
decyzj¢ Komisji. Zobowiazanie to powinno pozwoli¢ na zlikwidowanie réznicy pomigedzy ceng kupna aktywéw
w wysokosci 77 mln EUR a zwigzanym z tym ryzykiem, tak aby na podstawie decyzji Komisji z dnia 21 maja
2012 r. i 7 sierpnia 2012 r. dotyczacych wszczecia lub rozszerzenia formalnego postepowania wyjasniajacego
mozliwe bylo odzyskanie pomocy pafistwa w wysokosci 456 mln EUR.

(55) W sezonie 2014 kompleks Niirburgring bedzie jeszcze obstugiwany przez NBG. PdéZniej NBG zostanie
postawione w stan likwidacji. Przeplywy pieniezne NBG w 2014 r. (6 mln EUR) pozostang u zbywcéw i zostang
ryczaltowo zaliczone na poczet ceny kupna w celu uproszczenia wykonania umowy. Jesli chodzi o pozyczko-
biorcéw NG, MSR i CMHN, przedsigbiorstwa te definitywnie zaprzestaly w ramach postgpowania upadlosciowego
calej swojej dzialalnosci i nie dysponuja Zadnym personelem. Jednoczesnie zarzadcom masy upadloiciowej
zlecono uregulowanie w drodze postepowania sadowego, zgodnie z niemieckim prawem upadlosciowym,
wszystkich roszczen 1 zobowigzan przedsiebiorstw w ramach postepowania upadlosciowego. Przedsigbiorstwa te
mogg zostaé wykreslone z rejestru handlowego po uregulowaniu tych roszczen i zobowigzaf oraz wydaniu przez
sad upadlo$ciowy decyzji o ostatecznej likwidacji.

(56) W celu zapewnienia obstugi kompleksu Niirburgring w sezonie 2015 nabywca (Capricorn) zaklada spotke
operacyjna pod nazwa Capricorn NURBURGRING GmbH (dalej zwang ,OpCo”), ktéra bedzie zawierala umowy na
sezon 2015. Komisji obiecano, ze ponizej opisane $rodki zapewnig definitywne opuszczenie rynku przez benefi-
cjentéw pomocy: Jesli do poczatku 2015 r. Komisja nie wyda prawomocnej decyzji, przed dniem 1 stycznia
2015 r. zbyte aktywa zostang przeniesione na nowe przedsigbiorstwo (,NewCo”), w ktérym nabywca ma 95,1 %,
a niezalezny powiernik 4,9 % udzialéw. Powiernik bedzie dzialal w interesie wierzycieli, a nie w interesie
niewyplacalnych beneficjentéw pomocy, jednak nie bedzie zwigzany poleceniami wierzycieli. Ponadto pomiedzy
NewCo a OpCo zostanie zawarta umowa dzierzawy przedsigbiorstwa, ktéra zakonczy si¢ w dniu wykonania
umowy kupna-sprzedazy. OpCo bedzie prowadzito dzialalno$¢ pod swoja nazwa, na podstawie swojego planu
biznesowego oraz przy pomocy wybranych przez siebie pracownikéw (zob. pkt 53). Platno$¢ z tytutu dzierzawy
w lacznej wysokosci [4,6-5,1] mln EUR rocznie, platna na rzecz NewCo, bedzie zaliczana na poczet masy
upadlosciowej przedsigbiorstw Nirburgring (wszystkie platnosci na poczet masy upadlosciowej beda
przekazywane wylacznie na konta powiernicze zarzadcéw masy upadlosciowej w celu zapewnienia wyplat
wierzycielom). Jak tylko decyzja Komisji stanie si¢ skuteczna, powiernik przekaze wszystkie swoje udzialy
w NewCo nabywcy. Jedli jednak nabywca nie wywiaze si¢ ze swoich umownych zobowiazafi platniczych,
powiernik bedzie mdgt zby¢ aktywa. W przypadku uniewaznienia decyzji Komisji aktywa zostalyby z powrotem
przekazane zarzagdcom masy upadlo$ciowej, ktorzy musieliby je niezwlocznie sprzedaé, poniewaz zgodnie
z niemieckim prawem upadloiciowym w takiej sytuacji nadal wystepuje obowigzek likwidacji. W takim
przypadku NewCo nie moze kontynuowaé dzialalnoici przedsigbiorstw Niirburg. Komisja stwierdza, ze
przedmiotowa regulacja w Zaden sposéb nie zmienia podstawowych warunkéw zbycia (facznie z ceng kupna i
warunkami platniczymi) (7).

(") § 613 a BGB (niemieckiego kodeksu cywilnego).

(") Wyrok Federalnego Sadu Pracy (BAG) z dnia 19 grudnia 2013 r. — 6 AZR 790/12; wyrok BAG z dnia 20 marca 2003 r.— 8 AZR 97/02.

("*) W dniu 13 sierpnia 2014 r. zarzadcy masy upadtoSciowej i nabywca uzgodnili, ze druga transza ceny kupna bedzie platna w dniu
31 pazdziernika 2014 r., a nie 31 lipca 2014 r., Ze odsetki od niej wyniosg 8 % oraz ze ustanowiony zostanie depozyt rzeczowy
(zamiast depozytu gotéwkowego w wysokosci [3-9] mln EUR) w formie nastepujacych zabezpieczen: a) udzialéw Robertina Wilda
(udziatowca Capricorn) w Capricorn; b) wszystkich roszczefi pomigdzy przedsigbiorstwami koncernu Capricorn; c) roszczen
wynikajgcych z umowy kupna-sprzedazy (ktéra musi jeszcze zostaé zawarta) w odniesieniu do projektu ,Campus” oraz d) kolekgji dziet
sztuki Robertina Wilda. Kraj zwigzkowy nie uczestniczyt w negocjacjach wyzej omawianej umowy.
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3. UWAGI NIEMIEC
3.1. PRZEDSIEBIORSTWA ZNAJDUJACE SIE W TRUDNEJ SYTUAC]I

(57) W uwagach dotyczacych formalnego postepowania wyjasniajacego Niemcy zwracajg uwage, ze w dniu 1 lipca
2008 r. (?) lub w dniu 28 lipca 2010 r, tj. w momencie udzielenia przez ISB pozyczki w wysokosci
325265 mln EUR, NG nie bylo uwazane za przedsicbiorstwo znajdujagce si¢ w trudnej sytuacji (4).
W odniesieniu do sytuacji NG, MSR i CMHN w okresie od maja 2012 r. do lipca 2012 r. oraz rozszerzenia
formalnego postepowania wyjasniajagcego Niemcy informuja, ze Komisja nie uwzglednita faktu, ze niewypla-
calno$¢ NG, MSR i CMHN miala nieodwracalny wplyw na jej decyzj¢ o niezatwierdzeniu pomocy na ratowanie,
podjetej na podstawie wstepnej analizy (), oraz ze tym samym Komisja naruszyla zasade proporcjonalnosci (7).
Niemcy argumentuja dalej, Ze NG wybudowalo infrastrukture i w szczeg6lnosci zorganizowalo wyscigi Formuly
1 i Superbike na zlecenie wladz publicznych (7) oraz ze w zwigzku z tym nie powinno to bylo zostaé
uwzglednione w analizie sytuacji gospodarczej przedsigbiorstwa, przy jego zakwalifikowaniu jako przedsie-
biorstwo znajdujace si¢ w trudnej sytuacji oraz stosowaniu zasady ,pierwszy i ostatni raz” (7®).

3.2. ZASOBY PANSTWOWE I MOZLIWOSC PRZYPISANIA SRODKA PANSTWU

(58) W odniesieniu do $rodkéw NG Niemcy przyznaja, ze nalezy je przypisaé panstwu (7).

3.3, DZIALALNOSC GOSPODARCZA

(59) Niemcy uwazaja, ze budowa trybun i wielofunkcyjnych hal, $rodki rozbudowy infrastruktury oraz budowa
atrakcji edukacyjnych i rekreacyjnych (czeSciowy obszar 1 (*) projektu ,Nirburgring 2009”) nie stanowig
dzialalno$ci gospodarczej, poniewaz wyroku dotyczacego Flughafen Leipzig/Halle (*!) nie mozna odnie$¢ do
budowy ogdlnej infrastruktury (regionalnej i sportowej) (*3). Dzialalno$¢ budowlana dotyczy obiektéw spelnia-
jacych kryteria okreSlone w bialej ksiedze Komisji na temat sportu z 2007 r. (wielofunkcyjno$¢, wolny od

(”®) Zatwierdzone przez Komisje w dniu 19 lutego 2009 r. w sprawie C 38/2009 federalne przepisy ramowe dotyczace pozyczek nisko
oprocentowanych (,przejéciowe federalne przepisy ramowe”) maja zastosowanie do przedsigbiorstw, ktére w dniu 1 lipca 2008 r. nie
znajdowaly si¢ w trudnej sytuacji. Przedsigbiorstwa, ktére w tym czasie nie byly zagrozone, lecz potem ze wzgledu na globalny kryzys
finansowy i gospodarczy znalazly si¢ w trudnej sytuacji, moga korzystac z systemu pomocy.

Niemcy wyjasniaja, ze NG nie spelnilo surowych kryteriéw okreslonych w pkt 10 wytycznych dotyczacych pomocy panstwa w celu

ratowania i restrukturyzacji, ze fagodne kryteria okreslone w pkt 11 wytycznych nie daja jasnego obrazu sytuacji oraz ze ogélne

warunki okreslone w pkt 9 wytycznych réwniez nie majg zastosowania.

Niemcy utrzymujg, Ze rozszerzenie formalnego postgpowania wyjasniajacego byto sprzeczne z celem pomocy na ratowanie; udzielenie

pomocy powinno przyczyni¢ si¢ do uniknigcia bezposredniej upadtosci NG, MSR i CMHN oraz przedsigbiorstwom tym powinno si¢

dad sze$¢ miesigcy na opracowanie planu restrukturyzacji. Poza tym udziatowcy byli przygotowani na zatwierdzenie okreslonych celéw
planu restrukturyzagji, ktore obejmowaly miedzy innymi zbycie aktywow oraz pdzniejsza likwidacje NG, MSR i CMHN. Poniewaz
wobec NG nie wydano do tej pory Zadnej decyzji o odzyskaniu pomocy, nie zostaly spelnione kryteria okreslone w orzeczeniu

w sprawie Deggendorf oraz w tym przypadku chodzilo o jednorazowy uklad, zatwierdzenie pomocy na ratowanie nie stworzylo

recedensu.

@) %iemcy odwolujg si¢ w tym kontekscie do postanowienia Sadu z dnia 8 grudnia 2000 r., BP Nederland i in. przeciwko Komisji,
T-237/99, Rec. 2000, s. 1I-3849, pkt 37; wyroku Sadu z dnia 11 maja 2005 r., Saxonia Edelmetalle GmbH, T-111/01, Rec. 2001, s. II-
2335, pkt 26; wyroku Trybunalu z dnia 13 czerwca 1989 r., Publishers Association przeciwko Komisji, C-56/89, Rec. 1989, 5. 1693,
pkt 39; postanowienia Sadu z dnia 12 stycznia 1993 r., SPO i in. przeciwko Komisji, T-29/92 (R), Rec. 1992, 5. 11-2161, pkt 38 nn.

(") Niemcy odwoluja si¢ w tym kontekscie do wyroku Sadu z dnia 24 wrze$nia 2008 r., Kahla/Thiiringen Porzellan GmbH przeciwko
Komisji, T-20/03, Zb.Orz. 2008, s. 11-2305, pkt 124 nn. Niemcy wyjasniaja, ze z perspektywy pomocy paristwa Srodki te nalezy uznaé
za szczeg6lne okolicznosci, a nie za czg$¢ typowej dziatalnosci gospodarczej NG, oraz ze zaréwno udzialowcy, jak i prezes powinni
postrzegaé NG jako narzedzie umozliwiajace utrzymanie infrastruktury sportowej ,Niirburgring” we wiasnosci publicznej oraz
organizacj¢ nierentownych wydarzefi sportowych, ktérych nie mozna by bylo zorganizowaé bez pokrycia przez wladze publiczne
generowanych przez nie strat. Bez zrozumienia tych podstawowych aspektéw ani udzialowcy, ani kierownictwo NG nie dopusciliby
w ten sposéb do zmiany stanu zobowiazanl. Dlatego koszty zwigzane z tymi szczegdlnymi okoliczno$ciami nie powinny byly zostaé
uwzglednione w ocenie sytuacji finansowe;j.

(") Wyjasnienie terminu ,pierwszy i ostatni raz” zob. sekcja 3.3 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji.

("*) Srodki te musialy zosta¢ zatwierdzone przez Rade Nadzorczg NG, ktérej czlonkéw mianuje kraj zwiazkowy i powiat.

(*) Koszt inwestycji w ramach cze$ciowego obszaru I wynosi 215 mln EUR (185 mln EUR z puli $rodkéw pienigznych oraz 30 mln EUR
z pozyczki udzielonej przez kraj zwiazkowy jako udziatowca).

(*) Wyrok Sadu z dnia 24 marca 2011 r., Freistaat Sachsen i Land Sachsen-Anhalt (T-443/08) i Mitteldeutsche Flughafen AG i Flughafen
Leipzig-Halle GmbH (T-455/08) przeciwko Komisji Europejskiej, Zb.Orz. 2011, s. [I-1311, utrzymany w mocy w postepowaniu
odwolawczym, zob. wyrok Trybunalu z dnia 19 grudnia 2012 r., Mitteldeutsche Flughafen AG i Flughafen Leipzig-Halle GmbH
przeciwko Komisji Europejskiej, C-288/11, Zb.Orz. 2012, 5. 1-0000.

(*») Niemcy wyja$niaja, ze taka zmiana praktyki decyzyjnej Komisji jest sprzeczna z bialg ksigga na temat sportu oraz z zasada pewnosci
prawa. Taka zmiana moglaby mie¢ zastosowanie wylgcznie do przyszlych sytuacji, jednak nie do budowy infrastruktury sportowej
kompleksu Niirburgring, ktéra zostala zakoriczona juz w 2011 r. Zakaz przyznania pomocy na sfinansowanie budowy i obstugi infras-
truktury sportowej oznaczatby przesunigcie podziatu kompetencji migdzy organami UE a pafistwami cztonkowskimi i tym samym
naruszalby zasadg¢ pomocniczosci.
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dyskryminacji dostep itd.). Ponadto Niemcy wyjasniaja, ze zaden prywatny inwestor nie zrealizowalby takiego
projektu oraz ze toréw wyscigowych z reguly nie buduja podmioty prywatne ze wzgledu na ich nieren-
townos¢ (*).

(60) Zwazywszy na to, ze wyScigi Formuly 1 z perspektywy niemieckiej zasadniczo przynosza straty strukturalne, nie
mozna ich uznaé za typowy obszar dzialalnosci NG; poniewaz organizacja wyscigdw nawet z uwzglednieniem
pomocy panstwa przyniostaby dla NG straty, NG nie podjeloby si¢ ich organizacji bez zapewnienia finansowania
ze §rodkéw publicznych. Z przyczyn regionalnych Niemcy zdecydowalyby sie na sfinansowanie organizacji
wyscigbw Formuly 1 przez NG na warunkach rynkowych (*)). Dlatego Niemcy uwazaja, Ze organizagji takich
wyscigdbw nie mozna uzna¢ za dzialalno$¢ gospodarcza NG. Gdyby jednak sfinansowanie tych dzialan zostato
zaklasyfikowane jako pomoc, Niemcy zauwazaja, Ze spelnione zostaly kryteria dotyczace ustug $wiadczonych
w ogdlnym interesie gospodarczym.

3.4. SELEKTYWNOSC

(61)  Niemcy twierdza, ze finansowanie dzialalnosci, nawet jesli nalezy ja postrzegal jako dziatalno$¢ gospodarczg, nie
ma charakteru selektywnego, poniewaz spelnione s3 warunki okreslone w bialej ksigdze na temat sportu
z 2007 r. (wielu uzytkownikéw, wolny od dyskryminacji dostep, wielofunkcyjno$¢ i najem po umiarkowanych
cenach rynkowych; infrastruktura nie zostala udostgpniona przez podmiot rynkowy, poniewaz nie jest ona
rentowna; odpowiedzialno§¢ organéw publicznych).

3.5. KORZYSC
a) Srodki, do ktérych odnosi si¢ decyzja z dnia 21 marca 2012 r.

(62) Niemcy przyznajg, ze nie znaleziono zadnego dlugoterminowego prywatnego inwestora, ktéry bytby gotowy na
zainwestowanie w projekt ,Niirburgring 2009”.

(63) W odniesieniu do §rodka 1 (wplaty na poczet rezerw kapitalowych oraz podwyzszenia kapitalu w sierpniu
2004 r., grudniu 2004 r. i wrzesniu 2007 r.) Niemcy wyjasniaja, ze kwestia ewentualnej korzysci jest bez
znaczenia, poniewaz przedmiotowy $rodek nie odnosi si¢ do dzialalno$ci gospodarczej.

(64) W odniesieniu do $rodka 2 Niemcy informujg, ze wysoko$¢ oprocentowania pozyczki udzielonej przez NG
przedsigbiorstwom zaleznym (6 %) nie przynosi tym przedsigbiorstwom zadnej korzysci, poniewaz oprocen-
towanie ma charakter rynkowy.

(65) Zdaniem Niemiec w ramach $rodka 3 dzialania sfinansowane z puli $rodkéw pienigznych w wysokosci 170 min
EUR (¥) przeprowadzono na warunkach rynkowych, poniewaz a) pula ta zostala wykorzystana przez kraj
zwigzkowy tak jak w przypadku holdingu funkcjonujacego w gospodarce rynkowej (*); b) NG zaplacito nalezne
odsetki zgodnie z ustaleniami oraz c) finansowanie w ramach S$rodka 8 zostalo w pelni zwrécone. Niemcy
wyjasnily ponadto, ze pozyczka udzielona ISB z puli Srodkéw pieni¢znych kraju zwigzkowego miata stuzy¢
wylacznie refinansowaniu wlasnych pozyczek ISB na rzecz NG (zob. réwniez pkt 70) oraz ze warunki rynkowe,
w ktérych kraj zwiazkowy realizowal transakcje z puli srodkéw pienigznych, nie zostaly przeniesione na NG jako
pozyczkobiorcg.

(66) W odniesieniu do $rodka 4 (pozyczka udzielona przez NG na rzecz MSR) Niemcy stwierdzajg, ze oprocen-
towanie w wysokosci 7 % wydaje si¢ by¢ zgodne z rynkiem.

(67) Wedlug informacji przekazanych przez Niemcy Srodek 5 (wsparcie CST przez NG) jest zgodny z rynkiem: po
poczatkowym parytetowym sfinansowaniu projektu przez NG i MIB przedsigbiorstwo MIB nie bylo pdzZniej w

(*) Niemcy zwracaja uwage, ze 8 z 11 toréw wyscigowych wybudowanych na calym $wiecie w latach 1999-2011 zostalo sfinansowanych
ze §rodkéw panstwowych. Odwotujg si¢ przy tym do badania Formula Money z 2011 r. przeprowadzonego przez Communication &
Network Consulting, s. 145.

(*) Niemcy informujg, ze wyscigi Formuly 1 wywieraja istotny wplyw na gospodarke krajow je organizujacych (stosunek pomiedzy
dotacjami a ich efektami powinien wynie$¢ 1:5).

(*) Niemcy wyjasniaja, ze wykorzystanie srodkéw z puli srodkéw pienieznych na realizacje projektu stanowi wyjatek, ktéry nie odpowiada
typowemu wykorzystaniu puli. Finansowanie z puli §rodkéw pieni¢znych ma na celu wstgpne sfinansowanie biezgcych dziatan
projektowych do czasu znalezienia dlugoterminowego inwestora.

(*) Niemcy informujg, Ze celem puli sSrodkow pieni¢znych jest optymalizacja przeplywu pienigznego pomigdzy krajem zwigzkowym a jego
réznymi spétkami zaleznymi w gospodarczo racjonalny sposéb, aby w szczegdlnoéci obnizy¢ koszty finansowe ponoszone przez
holding, a takze o pokryciu krétkoterminowego zapotrzebowania kraju zwigzkowego na rynku kapitatowym oraz oprocentowaniu
wykorzystania $rodkéw z puli Srodkéw pienigznych po stawkach dziennych osiagalnych dla kraju zwigzkowego na wolnym rynku i
uniknigciu powstania dla kraju zwigzkowego wydatkéw z tytutu odsetek, przeniesieniu warunkéw rynkowych panujacych w kraju
zwiagzkowym na podmioty korzystajace z puli srodkéw pieni¢znych w stosunku 1:1 oraz zapewnieniu funkcjonowania ministerstwa
finanséw kraju zwigzkowego wylacznie jako platformy transakcyjne;j.



10.2.2016 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 34/21

stanie udzieli¢ potrzebnych pozyczek w takiej samej wysokosci co NG. Poniewaz wycofanie si¢ NG z projektu
zaktécitoby terminowe uruchomienie systemu biletowego i najprawdopodobniej udaremniloby wczesniejsza
inwestycje NG, korzystniejszym rozwigzaniem dla NG byla kontynuacja zaplanowanego projektu na zmienionych
warunkach, zwlaszcza ze nalezalo oczekiwaé zysku z realizacji planu biznesowego i NG otrzymalo gwarangje.

(68) W odniesieniu do $rodka 6 (platno$ci na rzecz IPC oraz pozyczka udzielona MSR na udzialy w PNG) Niemcy
argumentujg, ze odbiorcy otrzymali odno$ne platnosci jako wynagrodzenie za ustugi oraz ze pozyczka zostala
udzielona na warunkach rynkowych.

(69) W odniesieniu do $rodka 7 (cesja wierzytelnosci MIB wobec CST na rzecz NG) Niemcy nie ustosunkowujg si¢ do
ewentualnej korzysci.

(70) W odniesieniu do §rodka 8 (pozyczka udzielona przez ISB na rzecz NG, MSR i CMHN) Niemcy zwracajg uwage,
ze ISB nie jest przedsigbiorstwem niezaleznym (zgodnie z zasadami rynkowymi), lecz dziala jako bank dotujacy
na zlecenie oraz jako organ administracji kraju zwigzkowego Nadrenia-Palatynat (*’). Zdaniem Niemiec przepisy
Porozumienia Il w sprawie zachowania gwarancji panstwowych przez banki dotujace majg zastosowanie do
refinansowania pozyczki ISB (*) poprzez udzial ISB w puli Srodkéw pienigznych. W zwigzku z tym udzial ten
nie stanowi pomocy na rzecz ISB (¥).

(71) W odniesieniu do $rodka 9 (gwarancja udzielona przez kraj zwigzkowy ISB w odniesieniu do $rodka 8) Niemcy
wyjasniaja, Ze przedmiotowe o$wiadczenie gwarancyjne i o§wiadczenie o zwolnieniu same regulujg wewnetrzny
podzial ryzyka miedzy krajem zwigzkowym a ISB i nie sprzyjaja pozyczkobiorcom (NG, MSR i CMHN),
poniewaz nie doprowadzily do poprawy ich warunkéw pozyczkowych (*).

(72) W odniesieniu do $rodka 10 (umowa dzierzawy przedsi¢biorstwa z dnia 25 marca 2010 r.) Niemcy przedlozyly
sporzadzong na zlecenie kraju zwigzkowego opini¢ z dnia 29 wrzesnia 2011 r. dotyczaca platnosci z tytutu
dzierzawy operacyjnej Niirburgring, w ktorej okreSlony zostal szereg minimalnych i maksymalnych wartosci
stosowanych na rynku rocznych platnoici z tytulu dzierzawy. Niemcy informuja, ze oczekiwane dochody
z dzierzawy, okreSlone w opinii, byly wyzsze o 20 % od maksymalnej ceny rynkowej i tym samym pozwolityby
na amortyzacje kosztéw budowlanych poniesionych przez wydzierzawiajagcego w wysokosci 330 mln EUR oraz
osiggniecie odpowiedniego zysku (*!).

(73) W odniesieniu do pozyczek udzielonych w ramach $rodka 11 (pozyczki udzielone przez RIM na rzecz MSR za
posrednictwem Mediinvest i PNG), z ktérych sfinansowano realizacje czgSciowego obszaru II projektu
,Niirburgring 2009”, Niemcy argumentuja, ze byly one zgodne z zasadg inwestora dzialajacego na rynku
kapitatowym i nie stanowily zadnej korzysci, poniewaz zastosowane stopy procentowe byly wyzsze od obowig-
zujacej referencyjnej stopy procentowej (z wyjatkiem dwoch pozyczek z dnia 12 listopada 2008 r. i 22 grudnia
2008 1.).

(*) W odniesieniu do pkt 137 decyzji z dnia 21 marca 2012 r. Niemcy wyjasniajg, ze w przypadku bankéw dotujacych (specjalnych
instytugji kredytowych) beneficjenci moga wystepowaé na dwdch poziomach — na poziomie specjalnej instytucji kredytowej oraz na
poziomie przedsigbiorstw, ktére korzystaja z finansowania specjalnych instytucji kredytowych. Korzysci zwigzane z odpowiedzial-
noscig, jakie czerpig specjalne instytucje kredytowe, okresla Porozumienie Il w sprawie zachowania gwarancji panstwowych przez
banki dotujace z 2002 r. W decyzji z dnia 21 marca 2012 r. przyjeto, ze dzialalno$¢ pozyczkowa specjalnych instytucji kredytowych
ogranicza si¢ do sytuacji, w ktérych pozyczkobiorca nie otrzymalby na rynku pozyczki na takich samych warunkach. Niemcy twierdza
natomiast, ze banki dotujace moga udziela¢ pozyczek na warunkach rynkowych (dziatalno$¢ specjalnych instytucji kredytowych nie
ogranicza si¢ do udzielania pomocy) oraz ze w zwiazku z tym w kazdym przypadku wymagana jest ocena Srodkéw pomocy.

W odniesieniu do pozyczki ISB (Srodek 8) Niemcy wyjasniaja, ze korzys¢ co najwyzej odpowiada réznicy pomiedzy oprocentowaniem

rynkowym a faktyczng stopg procentows, jednak w zadnym razie catkowitej kwocie pozyczki. Jesli Komisja ma co do tego watpliwosci,

powinna zwrdcié sig o opinig¢ eksperta.

(*) Niemcy informuja, Ze zawierajac Porozumienie Il w sprawie zachowania gwarancji panstwowych przez banki dotujace, Komisja
zgodzila si¢ na zachowanie korzysci zwigzanych z odpowiedzialno$cig przez prawnie niezalezne specjalne instytucje kredytowe, o ile
ich dzialalno$¢ ogranicza si¢ do jasno zdefiniowanej publicznej funkcji wspierajacej. W takich okolicznosciach np. stosowanie
gwarancji pafistwowych takich jak odpowiedzialno$¢ gwaranta (Gewdhrtrigerhaftung), odpowiedzialno$¢ instytucji (Anstaltslast) czy
gwarancje refinansowania jest zgodne z przepisami dotyczacymi pomocy pafistwa. Niemcy zwracajg ponadto uwage, ze Komisja
w swojej decyzji z dnia 16 czerwca 2004 r. w sprawie pomocy pafistwa N179/04 — Poreczenia gmin finiskich — uznala, ze specjalne
instytucje kredytowe nie sg przedsi¢biorstwami, dopdki zarabiajg wylgcznie na wykonywaniu swojej publicznej funkeji polegajacej na
udzielaniu pomocy panstwa.

(*) Niemcy twierdzg, ze warunki pozyczkowe zostaly okreslone w sposdb wyczerpujacy i niezalezny w zleceniu kredytowym kraju
zwiazkowego; ISB nie mialo pod tym wzgledem Zadnej swobody dziatania. Decyzja o udzieleniu pozyczki oraz zwigzanym z tym
ryzyku pozostata w gestii kraju zwigzkowego, ktéry na podstawie zlecenia kredytowego, zgodnie z niemieckim kodeksem cywilnym
(BGB), w pelnym zakresie opowiada za pozyczke jako poreczyciel.

(*) Niemcy ponadto informuja, ze nie jest istotne, czy mozliwa jest amortyzacja kosztéw budowlanych poprzez pdzniejsza dzierzawe,
poniewaz koszty inwestycji sa kosztami utopionymi (ang. sunk costs), ktére nie maja zadnego wplywu na przyszle decyzje rozwaznie
dzialajacego inwestora. Nawet gdyby amortyzacja kosztéw inwestycji poprzez dzierzawe byla konieczna, nalezaloby skoncentrowa¢ si¢
na zaplanowanych inwestycjach bez nieprzewidzianych podwyzek kosztow. Koszty szacowane podczas planowania projektu wynosily
pierwotnie 215 mln EUR (135 mln EUR na czg$ciowy obszar I projektu ,Niirburgring 2009” i 80 mln EUR na czgiciowy obszar Il
projektu ,Niirburgring 2009”), podczas gdy faktyczne koszty wyniosty 330 mln EUR (215 mln EUR na czg$ciowy obszar I projektu
,Niirburgring 2009” i 115 mIn EUR na cz¢Sciowy obszar Il projektu ,Niirburgring 2009”). Dlatego juz sam minimalny czynsz
dzierzawny w wysokosci ok. 280 mln EUR zamortyzowalby zaplanowane inwestycje.
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(74) W odniesieniu do $rodka 12 (pozyczki udzielone przez RIM na rzecz MSR za posrednictwem Mediinvest
zgodnie ze Srodkiem 11) Niemcy twierdza, ze gwarancja kraju zwiazkowego prowadzi jedynie do powstania
korzysci na rzecz odbiorcéw pozyczek, natomiast ISB czy RIM nie czerpig zadnej korzysci, poniewaz gwarancja
ta byla warunkiem udzielenia pozyczek.

(75) W odniesieniu do $rodka $rodkéw 13 i 14 (dochody z podatku od gier hazardowych przeznaczone na wsparcie
turystyki (°?) 1 pozyczka udzielona przez kraj zwigzkowy jako udzialowce) Komisja stwierdza brak zgodnosci
z testem prywatnego investora. Podatek od gier hazardowych Niemcy uznajg za Srodek stuzacy pokryciu kosztéw
infrastrukturalnych zwiazanych ze wsparciem turystyki. W odniesieniu do podporzadkowania wierzytelnosci
Niemcy wyjasniajg, ze w przypadku pozyczki udzielonej przez udzialowca ma ono dzialanie czysto deklaracyjne,
poniewaz kazda tego rodzaju pozyczka w postgpowaniu upadlo$ciowym i tak nie mialaby istotnego znaczenia,
w zwigzku z czym podporzadkowanie wierzytelnosci doprowadziloby jedynie do potencjalnego obciazenia
budzetu publicznego i w rezultacie nie stanowiloby zadnej korzysci ().

(76) W odniesieniu do $rodka 15 (przejecie udzialéw MSR przez NG i RIM) Niemcy informujg, ze nie przynidst on
Mediinvest, Geisler & Trimmel i Weber Zadnej korzysci gospodarczej z nastgpujacych wzgledéw: a) udzialy
zostaly przejete po symbolicznej cenie kupna w wysokosci zaledwie 1 EUR za udzial; b) przejecie nie bylo
powigzane z innymi korzy$ciami, na przyklad wypowiedzeniem pozyczek udzielonych przez udzialowcéw lub
gwarancjami udzialowcow; ¢) NG i RIM przejely udzialy MSR, aby polaczy¢ czgSciowy obszar Il z czgSciowym
obszarem I projektu ,Niirburgring 2009” i w ten sposéb umozliwi¢ stworzenie jednolitej koncepcji operacyjnej
oraz d) kwestia tego, czy w momencie przeniesienia udziatéw MSR znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji, nie ma na
te oceng Zadnego wplywu, poniewaz MSR byta spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia (GmbH), tzn. odpowie-
dzialno$¢ udzialowcéw byla i tak ograniczona do kapitatu spotki.

(77) W odniesieniu do $rodka 16 (finansowanie przez kraj zwigzkowy strat poniesionych przez NG w zwigzku
z organizacjg wyscigéw Formuly 1) Niemcy informuja, ze taka dzialalno$¢ nie jest dzialalno$cig gospodarcza oraz
ze finansowanie wys$cigéw Formuly 1 zasadniczo przynosi straty.

(78) W odniesieniu do $rodka 17 (umowa koncesyjna na organizacj¢ wyscigdw Formuly 1) Niemcy wyjasniaja, Ze jest
on powigzany z warunkami umowy dzierzawy operacyjnej. Poniewaz odnosny czynsz dzierzawny byl znacznie
wyzszy (tzn. [...] %) od rynkowego czynszu dzierzawnego, wedlug Niemiec obydwie umowy zréwnowazylyby
si¢ (facznie z korzySciami wynikajacymi na rzecz NAG z umowy koncesyjnej) (*4).

b) Srodki, do ktérych odnosi si¢ decyzja z dnia 7 sierpnia 2012 r. ()

(79) Zdaniem Niemiec $rodek 18 (konwersja dlugu) byl niezbedny w celu uniknigcia bezposredniej upadtosci;
prywatny udzialowiec takze zastosowalby taki Srodek.

(80)  Niemcy s3 zdania, ze $rodek 19 (podporzadkowanie wierzytelnosci oraz o$wiadczenie o zwolnieniu) nie stanowi
zadnego, nawet jedynie potencjalnego obcigzenia budzetu publicznego oraz ze prywatny udzialowiec zachowalby
si¢ tak samo. Poza tym podporzadkowanie wierzytelnosci nie ma zadnych konsekwencji dla udzialowcéw,
poniewaz nie wystepujg istotne wierzytelnosci innych wierzycieli.

3.6. ZAKLOCENIE KONKURENC]I ORAZ WPLYW NA WYMIANE HANDLOWA

(81) Niemcy twierdzg, ze w przypadku Srodkéw na rzecz hoteli i obiektéw gastronomicznych nie wystepuje ryzyko
zaktécenia wymiany handlowej miedzy panstwami cztonkowskimi (*).

(*») Niemcy zwracaja uwage, ze $rodki powinny stuzy¢ wyréwnaniu strat poniesionych przez NG w zwigzku z inwestycjami majacymi
zwiekszy¢ atrakcyjno$¢ turystyczng Nirburgring w ramach projektu ,Niirburgring 2009”, ktérego cel polega na zwigkszeniu
catorocznej atrakcyjnosci Niirburgring oraz tym samym na wsparciu gospodarczym regionu Eifel, ktéry ma problemy strukturalne,
poprzez wzmocnienie turystyki.

(**) Niemcy odwotluja si¢ w tym kontekscie do sprawy C-72/91 Sloman Neptun.

(**) Niemcy twierdza ponadto, Ze system ten stuzy przyciagnigciu mozliwie jak najwigkszej liczby odwiedzajacych, pomocy krajowi
zwiazkowemu w maksymalizacji pozytywnych efektéw ekonomicznych oraz pokryciu znacznych kosztéw ponoszonych przez NG
(optata poczatkowa, homologacja toru wyscigowego 1. stopnia FIA).

(*) Niemcy uwazaja, Ze ocena Komisji, wedtug ktdrej przedsigbiorstwo NG znajdowatlo si¢ w dniu 1 lipca 2008 r. w trudnej sytuacji, jest
nietrafna, poniewaz zastosowanie zasady ,pierwszy i ostatni raz” do zgloszonej pomocy na ratowanie jest niewlasciwe, gdyz
rozszerzenie formalnego postgpowania wyjasniajacego jest nieproporcjonalne, a przedmiotowe $rodki nie stanowig pomocy panstwa.

(**) Niemcy argumentuja, ze migdzynarodowi goscie nie przyjezdzaja ze wzgledu na hotele i obiekty gastronomiczne, lecz po to, aby
skorzystac z atrakcji na torze wyscigowym. W zwigzku z tym Niemcy stwierdzaja, ze przedmiotowe $rodki nie majg wplywu na ruch
turystyczny.
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3.7. ZGODNOSC Z RYNKIEM WEWNETRZNYM
a) Obiekty toru wyscigowego

(82) Niemcy informujg, ze tor wyscigowy Niirburgring ma dla gospodarki i zatrudnienia w regionie Eifel decydujace
znaczenie, poniewaz stanowi wazna infrastrukture umozliwiajagca uprawianie sportu amatorskiego/masowego,
jest czeScia niemieckiej historii sportu motorowego i kultury, i tym samym nalezy do dziedzictwa kulturowego
Unii, przypisuje si¢ mu duze znaczenie w kontekScie bezpieczeristwa ruchu drogowego na calym S$wiecie,
poniewaz testowane na nim pojazdy sa eksportowane globalnie, Centrum Bezpiecznej Jazdy oferuje szkolenia
z zakresu bezpieczenstwa oraz oceniane $rodki nie dotycza samego toru wyscigowego, lecz duzo bardziej infras-
truktury sportowej i infrastruktury pozasportowej, ktéra nie ma bezposredniego zwiazku z torem wyScigowym,
ani z organizacjg wyscigbw Formuly 1.

b) Zgodno$é pomocy z art. 107 ust. 3 lit. c) TFUE
Cel lezacy we wsp6lnym interesie

(83) Niemcy twierdza, ze budowe obicktéw sportowych mozna uznaé za wspdlny cel w rozumieniu art. 165
TFUE (””) oraz ze $rodki, ktére umozliwiaja dostep do oferty sportowej, kwalifikuja si¢ do pomocy (*%). Na torze
wyscigowym Nirburgring odbywaja si¢ nie tylko wyscigi profesjonalne, lecz takze zawody amatorskie, a takze
organizowane s3 szkolenia skierowane do mlodych adeptéw sportu motorowego. Oprécz tego na torze
wyscigowym Nurburgring odbywaja si¢ réwniez inne imprezy sportowe takie jak imprezy rowerowe (Rad&Run) i
biegowe (Fisherman’s Friend StrongmanRun), a takze imprezy triathlonowe (Green Hell Triathlon).

Konieczno$¢ i proporcjonalno$é srodkéw

(84)  Z perspektywy Niemiec przedmiotowe $rodki s3 wymagane z nastgpujacych wzgledéw: sposrdd tacznie [...] dni,
podczas ktoérych organizowane sa imprezy sportowe, tor wyscigowy Niirburgring jest wykorzystywany do
organizacji wylacznie wyscigéw profesjonalnych przez [...] dni, natomiast przez [...] dni odbywajg si¢ na nim
wylacznie wyscigi amatorskie/masowe oraz przez [...] dni organizowane s3 na nim jednocze$nie wyscigi
profesjonalne i amatorskie/masowe. Ponad [...] % sportowcoéw biorgcych udzial w wyscigach to amatorzy ([...]
sportowcow zawodowych w stosunku do [...] amatoréw). W ramach wydarzeni przeznaczonych dla sportowcow
zawodowych organizowane sa wyscigi Formuly 1, Wyscigowe Samochodowe Mistrzostwa Niemiec (DTM),
Superbike World Championship, festiwal muzyki rockowej ,Rock am Ring” oraz jazdy testowe organizowane dla
producentéw samochodéw. Amatorzy mogg jezdzi¢ na torze wlasnymi pojazdami. W weekendy duze niemieckie
zwigzki sportu motorowego (np. ADAC) organizujg serie wyScigéw amatorskich. W tygodniu poszczegélne kluby
wykorzystuja tor do treningdw lub organizowane sa zawody amatorskie. W sporcie motorowym nie jest
wymagana oddzielna infrastruktura w podziale na sport profesjonalny i amatorski/masowy. Oprécz tego
oceniane $rodki stuzyly do zlikwidowania nieprawidlowosci w funkcjonowaniu rynku. W przypadku tego rodzaju
srodkéw nie mozna oczekiwaé zwrotu z inwestycji (ang. return on investment). Inaczej niz w halach wielofunk-
cyjnych, na torze wy$cigowym organizowana jest jedna lub dwie serie wy$cigéw w roku. Dlatego zaden prywatny
inwestor nie zdecydowalby si¢ na wybudowanie lub sfinansowanie takiej infrastruktury. W finansowanie realizacji
czeSciowego obszaru I projektu ,Niirburgring 2009” nie udalo si¢ zaangazowal prywatnych przedsigbiorstw.
Wsparcie publiczne w rezultacie wywolalo réwniez efekt zachety. Bez wyraznej woli politycznej rzadu kraju
zwigzkowego NG nie zdolaloby przeprowadzi¢ modernizacji i rozszerzenia infrastruktury sportowej w takim
samym zakresie. Ponadto Niemcy utrzymuja, Ze finansowanie $rodkéw bylo proporcjonalne. Osiagniecie
omawianych celéw nie byloby mozliwe przy mniejszym wsparciu publicznym. Obiekty byly przestarzale i
wymagaly modernizacji. Nie dokonano przy tym powielenia infrastruktury. Inaczej niz w przypadku procedur
Komisji dotyczacych hal wielofunkcyjnych (*), oceniane $rodki ani nie dotycza budowy nowej infrastruktury
sportowej, ani nie doprowadzily do istotnego zwigkszenia potencjatu.

Wplyw na wymiang¢ handlowa i konkurencj¢ jest ograniczony w wymaganym stopniu

(85) Niemcy uwazaja, Ze wplyw na wymiang handlows i konkurencj¢ jest niewielki oraz Ze nie jest sprzeczny ze
wspdlnym interesem. Zgodnie z wyrokiem Wyzszego Sadu Krajowego w Koblencji (1) trasa Nordschleife (,petla
poinocna”), ktéra jest czgscig toru wyscigowego Niirburgring, jest unikatowa. Od dluzszego czasu na rozmaitych
torach wyscigowych zaczeto organizowaé réine imprezy miedzynarodowe i krajowe, w zwigzku z czym
finansowanie infrastruktury sportowej Nirburgring nie prowadzi do przeniesienia organizacji imprez na tor
Nirburgring. Poza tym na torze wyscigowym Nirburgring organizowanych jest niewiele imprez miedzynaro-
dowych.

(”’) Niemcy odwoluja si¢ w tym kontekscie do decyzji Komisji w sprawie pomocy paristwa SA.33728 — Finansowanie nowej hali
widowiskowo-sportowej w Kopenhadze, pkt 33.

(**) Niemcy odwoluja sie w tym kontekscie do decyzji Komisji w sprawach pomocy panistwa SA.31722 — Wsparcie wegierskiego sektora
sportu poprzez program korzysci podatkowych, pkt 86 nn. oraz SA.33952 — Hale do wspinaczki Niemieckiego Zwigzku Alpinizmu,
pkt 68.

(*) Niemcy odwoluja si¢ w tym kontekscie do spraw pomocy pafistwa SA.33168 — Uppsala Arena oraz SA.33728 — Finansowanie nowej
hali widowiskowo-sportowej w Kopenhadze.

(") Wyrok Wyzszego Sadu Krajowego w Koblencji z dnia 13 grudnia 2012 r. w sprawie U 73/12 Kart.
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¢) Zgodno$¢ pomocy z art. 107 ust. 3 lit. d) TFUE

(86) Niemcy twierdzg, ze Nurburgring - najdluzszy staly tor wyScigowy na S$wiecie z najstarszymi jeszcze
zachowanymi boksami — jest czgScig dziedzictwa kulturowego Unii (**!). Niektdre czesci obiektu ringewerk
(potaczenia muzeum z centrum naukowym) majg charakter muzealny. Srodki stuzace wsparciu kultury sportu
motorowego byly niezbedne, poniewaz kultura ta tworzy wspdlng tozsamo$¢ kulturowa w Niemczech i Unii oraz
czeSciowy obszar 1 projektu ,Nirburgring 2009” byt realizowany bez wykorzystania Srodkéw prywatnych.
Przedmiotowy $rodek jest réwniez proporcjonalny, poniewaz nie podlegal nadmiernej kompensacji. Srodki
pomocy nie wplywaja niekorzystnie na warunki wymiany handlowej i konkurencji w odniesieniu do obiektéw
kulturalnych w stopniu, ktéry narusza wspélny interes. Obiekty kulturalne na torze Nirrburgring konkuruja
z innymi regionalnymi i ponadregionalnymi obiektami kulturalnymi, w zwiazku z czym ich udzial w rynku jest
niewielki.

d) Zgodnos¢ pomocy z art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE

(87) Ponadto Niemcy stwierdzajg, ze wykorzystanie przez NG kredytéw z puli $rodkéw pienieznych oraz udzial ISB
w tej puli (Srodek 3) s zgodne z art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE, poniewaz ze wzgledu na zalamanie rynku miedzy-
bankowego zaciggniecie kredytu na rynku byto praktycznie niemozliwe.

e) Zgodno$¢ pomocy z art. 106 ust. 2 TFUE

(88) Niemcy twierdzg, ze cze$¢ Srodkow inwestycyjnych stluzacych wsparciu turystyki spelnialo swego czasu
obowigzujace wymagania w zakresie ustug lezacych w ogdlnym interesie gospodarczym ('*?) oraz ze taki
przydzial nie wynikal z zadnego oczywistego bledu. Niemcy w szczegdlnosci zwracajg uwage, ze niektére czgsci
ringowerk (zwlaszcza wystawa poswigcona sportowi motorowemu, multimedialny teatr ,Zielone pieklo”,
ring°meister i testocentre) maja charakter muzealny i sluza interesowi publicznemu w zakresie edukacji
(kulturalnej). Centrum eventowe Warsteiner jest uzytecznym obiektem wielofunkcyjnym, gdzie organizowane sg
kongresy, targi i konferencje, i w dniach, w ktérych nie odbywajg si¢ duze imprezy, sa wolne miejsca parkingowe.
Niemcy informuja, ze bez finansowania publicznego zadne przedsigbiorstwo dzialajace w normalnych warunkach
rynkowych nie podjetoby sie inwestycji w te trzy obiekty. Brak finansowania prywatnego cze$ciowego obszaru I
projektu ,Niirburgring 2009” pokazal, ze dla tego rodzaju srodkéw nie istnieje zaden rynek.

(89) Niemcy wyjasniaja, Ze organizacje wyscigow Formuly 1 uznaje si¢ za ustuge lezaca w ogdlnym interesie
gospodarczym, poniewaz réwniez w innych panstwach tego rodzaju wyscigi s3 dotowane ze S$rodkéw
publicznych. Poza tym organizacja tego rodzaju wyscigbw daje ogromny prestiz i wplywa na gospodarke
narodows, a takze rozwija tozsamo$¢ danego pafistwa czlonkowskiego i calej Unii.

f) Tymczasowe unijne ramy prawne

(90) Niemcy wyjasniaja, ze zgodnie z komunikatem Komisji w sprawie tymczasowych unijnych ram prawnych
w zakresie pomocy panstwa ulatwiajgcych dostegp do finansowania w dobie kryzysu finansowego i
gospodarczego (') (,tymczasowe unijne ramy prawne”) transze 2 do 4 pozyczki ISB (Srodek 8) sa zgodne
z rynkiem wewnetrznym. Nawet gdyby Komisja stwierdzila, ze w dniu 1 lipca 2008 r. przedsigbiorstwo NG
znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji i ze tymczasowych unijnych ram prawnych nie mozna zastosowa¢ do transz 2
do 4 pozyczki ISB, tylko réznica pomiedzy oprocentowaniem obowigzujacym na rynku a tym faktycznie
placonym, a nie cala warto$¢ nominalna pozyczki, stanowitaby pomoc na rzecz NG, MSR i CMHN (1%

(") Niemcy odwoluja si¢ do spraw pomocy panistwa N 158/2010 — Muzeum Pitki Noznej w Dortmundzie i N 164/2010 — Lipski Klub
Jezdziectwa Wyscigowego Scheibenholz. Niemcy nie udowadniaja jednak, ze tor wysScigowy podlega ochronie jako zabytek kultury
zgodnie z prawem niemieckim.

(") Niemcy stwierdzaja, co nastgpuje: w interesie publicznym leza efekty zwigzane z gospodarka narodowa lub regionalna, a takze
wsparcie sportu i kultury; rynek funkcjonuje nieprawidtowo, poniewaz wdrozenie przedmiotowych $rodkéw byloby niemozliwe bez
pomocy panistwa; w ciagu trzech lat przed wdrozeniem przedmiotowych $rodkéw obroty NG wyniosty mniej niz 100 mln EUR, a
pomoc wynosila ponizej 30 mln EUR rocznie; umowa sp6tki NG oraz wydane przez rad¢ nadzorcza NG zatwierdzenie potwierdzone
odpowiednig uchwala rzagdu kraju zwigzkowego s aktami powierzenia; parametry stuzace obliczeniu wyréwnania mozna pozyskac ze
zaktualizowanych planéw biznesowych. Niemcy ponadto informujg, ze pakiet dotyczacy ustug lezacych w oglnym interesie
gospodarczym wszed! w zycie dopiero pod koniec 2006 r. oraz ze wcze$niej nie obowigzywaly zadne dodatkowe przepisy dotyczace
formy aktu powierzenia i ze p6Zniej mozna byto uzna¢ istnienie pomocy.

() Dz.U.C6711.1.2011,s. 6.

("*% Niemcy odwoluja si¢ w tym kontekscie do decyzji Komisji w sprawach C 38/2005 Biria Gruppe, pkt 93, C-51/06 Arcelor Huta
Warszawa, pkt 111 nn., C 43/2001 Chemischen Werke Piesteritz, pkt 107 nn. oraz do wyroku Sadu z dnia 3 marca 2010 r., Freistaat
Sachsen przeciwko Komisji, T-102/07 i T-120/07 Zb.Orz. 2010, s. II-585, pkt 218.
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3.8. ZBYCIE AKTYWOW

(91) Niemcy podtrzymujg swoje stanowisko, Ze struktura zbycia nie stanowi pomocy panstwa na rzecz nabywcy
aktywow. Ponadto Niemcy twierdza, ze procedura zbycia narusza ciagglos¢ gospodarcza NG, MSR i CMHN. Gdyby
formalne postgpowanie wyjasniajace zostalo zakonczone negatywng decyzja Komisji oraz doprowadzito do
zwrotu pomocy niezgodnej z rynkiem wewnetrznym, wowczas powiazane zobowigzania splaty NG, MSR i
CMHN nie dotyczylyby nabywcy aktywéw, o ktérych mowa. W odniesieniu do warunku, zgodnie z ktérym
aktywa Nurburgring moga zosta¢ zbyte dopiero po wydaniu przez Komisj¢ prawomocnej decyzji, w ktorej
zostanie stwierdzone, ze od nabywcy aktywow nie bedzie si¢ Zgdalo zwrotu pomocy pafistwa, Niemcy twierdza,
ze warunek ten nie stanowi przeszkody dla beneficjentéw pomocy oraz kontynuacji dzialalnosci, a takze nie
przynosi korzysci nabywecy.

(92) W odniesieniu do przerwania ciaglosci gospodarczej Niemcy zwracaja uwage na nastepujace kwestie:

a) zbycie odbywa si¢ w ramach otwartej, przejrzystej, wolnej od dyskryminacji i bezwarunkowej procedury
przetargowej. Wygrywa oferent, ktory zlozyl najwyzsza oferte oraz udowodnit swoja zdolno¢ finansows.

b) Ekonomiczne skutki zbycia okresla postgpowanie upadlosciowe, ktérego celem jest zaspokojenie wszystkich
wierzycieli poprzez wykorzystanie aktywow Niirburgring oraz podzial dochodéw migdzy wierzycieli.

¢) Wszczecie postgpowania upadlodciowego oraz przejecie przedsigbiorstwa NAG przez NBG, a takze zbycie
aktywo6w na rzecz Capricorn z ich péZniejszym przekazaniem odrebnemu powiernikowi stanowily przerwanie
ciagglodci gospodarczej, poniewaz wykorzystanie nabytych aktywéw przewidziane w koncepcjach przedsie-
biorstw NAG, NBG i Capricorn jest zasadniczo odmienne.

d) Ani Capricorn, ani nowy wiasciciel aktywéw nie bedg mieli od stycznia 2015 r. powiazania gospodarczego
badZ korporacyjnego z NG, MSR lub CMHN.

e) Nabywca nabyl od zbywcy wylacznie aktywa, a nie udzialy lub zobowigzania. Udzialy w NBG takze nie
zostang przeniesione na nabywece.

f) Umowy dotyczace biezacych transakcji zostang zakoficzone w znacznej mierze po sezonie 2014. Nowe
umowy, obowigzujace od dnia 1 stycznia 2015 r., bedzie negocjowac i zawiera¢ spotka operacyjna zalozona
przez nabywce. PrzejScie stosunkéw pracy majacych zwigzek z podlegajacymi zbyciu aktywami reguluje
wlasciwe prawo niemieckie, tzn. nabywca aktywéw bedacych przedmiotem postgpowania upadlosciowego
moze dowolnie decydowa¢ o rekrutacji personelu.

@) Jesli chodzi o przebieg czasowy, aktywa zostaly zbyte jeszcze przed ewentualnym wydaniem przez Komisje
negatywnej decyzji.

h) Moment przeniesienia wynika z informacji, ktére nalezy uwzgledni¢é w ramach zaproponowanego
optymalnego wykorzystania aktywow zgodnie z prawem upadlo$ciowym. Biorgc pod uwage szczegdlne cechy
sportu motorowego oraz podlegajacych zbyciu aktywéw, Niemcy wychodzg z zalozenia, Ze wybrany oferent
lub wybrani oferenci powinni dziala¢ w podobnych obszarach co NG, MSR i CMHN. Kazdy nowy wlasciciel
moze jednak prowadzi¢ swoja dzialalno$¢ wedlug innych zalozen biznesowych niz NG, MSR i CMHN oraz
stosowal wilasny model biznesowy. Dla toru wyScigowego Capricorn przewidzialo inng koncepcje
wykorzystania, ktora opiera si¢ na nowym planie biznesowym. Oprocz tego nabywca bedzie w przysziosci
bardziej angazowal si¢ w organizacj¢ imprez. Wedlug planéw nabywcy Nirburgring ma zostaé przeksztalcony
z atrakgji turystycznej w centrum technologiczne.

(93) W odniesieniu do warunku, zgodnie z kt6rym aktywa Niirburgring mogg zosta zbyte dopiero po wydaniu przez
Komisj¢ prawomocnej decyzji, w ktérej zostanie stwierdzone, ze od nabywcy aktywéw nie bedzie si¢ zadato
zwrotu pomocy pafistwa, Niemcy twierdza, co nastepuje:

a) zaden potencjalny inwestor lub partner finansowy nie zaakceptowalby nabycia aktywéw bez takiego warunku
zawieszajgcego.
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b) Zgodnie z niemiecka ustawa o postgpowaniu upadlosciowym (1*°) do obowigzkéw zarzadcéw masy upadlos-
ciowej nalezy optymalne wykorzystanie aktywéw dtuznika lub ustalenie w planie upadtosciowym, co w takim
przypadku oznaczalaby jednak dalsza pomoc panstwa na rzecz przedsiebiorstw Niirburgring.

¢) Drzierzawca bedzie zarzadzal wydzierzawionymi aktywami pod nazwg wlasnej firmy, na podstawie wlasnego
planu biznesowego oraz za pomocg wybranych przez siebie pracownikéw.

d) Oferta [oferenta 2] zawierala podobny warunek, zgodnie z ktérym zaproponowane ceny mialy zostaé
zaplacone dopiero po wydaniu przez Komisj¢ prawomocnej decyzji, w ktdrej zostanie stwierdzone, ze od
nabywcy aktywow nie bedzie si¢ zadalo zwrotu pomocy. Oferta [oferenta 3] zawierala warunek, zgodnie
z ktoérym przedsigbiorstwo moze odstapi¢ od kupna, jesli do dnia 31 grudnia 2014 r. Komisja nie wyda

pozytywnej decyzji.

e) Jesli do poczatku 2015 r. Komisja nie wyda prawomocnej decyzji, struktura przeniesienia zbytych aktywéw
przed dniem 1 stycznia 2015 r. na nowe przedsigbiorstwo, w ktérym 95,1 % udzialéw ma wiasciciel i 4,9 %
niezalezny powiernik (zob. pkt 56), nie doprowadzi do ciaglosci gospodarczej dziatalnosci prowadzonej przez
beneficjentéw pomocy, lecz zapewni ich definitywne odejscie z rynku.

(94) Niemcy uwazaja, ze procedura ta zapewnia brak cigglosci gospodarczej pomigdzy NG, MSR i CMHN a aktywami
podlegajacymi zbyciu w ramach procedury przetargowej. W zwiazku z tym ewentualnie niezgodna z rynkiem
wewnetrznym pomoc panstwa na rzecz NG, MSR i CMHN musiataby zostaé zwrécona przez te przedsiebiorstwa
na podstawie odpowiedniej decyzji Komisji oraz nie dotyczylaby nabywcy aktywéw podlegajacych zbyciu.
Ponadto Niemcy wyjasniaja, Ze warunek zawieszajacy okreslony w umowie kupna-sprzedazy zawartej pomiedzy
zbywcami a nabywca nie przeszkadza ani w likwidacji przedsigbiorstw Nirburgring, ani w odzyskaniu od tych
przedsigbiorstw wcze$niej udzielonej pomocy pafistwa. Beneficjenci pomocy definitywnie odeszliby z rynku.
W przypadku uniewaznienia sprzedazy aktywoéw na rzecz Capricorn aktywa mimo to zostalyby zbyte, a zbywcy
rozliczeni.

(95) Niemcy poinformowaly Komisje o strukturze zbycia, aby uzyskal pewnos$¢ prawna, ze zbycie aktywéw nie
zawiera pomocy panistwa oraz ze wybrany oferent lub wybrani oferenci nie odpowiadajg za zwrot pomocy
panistwa niezgodnej z rynkiem wewnetrznym.

(96) Ponadto Niemcy zobowiazaly sie, ze beda informowaé Komisj¢ o przebiegu procesu zbycia. Raporty byly
przekazywane w regularnych odstepach czasu. Potwierdzaly one przeprowadzenie procesu zbycia zgodnie
z zasadami omawianymi z Komisjg. Ponadto zawieraly informacje dotyczace oferentéw, ich ofert, ostatecznej
ceny kupna oraz innych waznych aspektow.

4. SKARGI DOTYCZACE ZBYCIA AKTYWOW
4.1. SKARGA ZLOZONA PRZEZ JA ZUM NURBURGRING e.V. (SKARZACEGO 1)
a) Skarga

(97)  Skarzacy 1 utrzymuje, ze struktura procedury przetargowej majacej na celu zbycie aktywéw NG, MSR i CMHN
(tzn. sprzedaz toru wyscigowego wraz z hotelami i parkiem rozrywki jako calosci) nie nadawala si¢ do zlikwi-
dowania zaklécen konkurencji na wlasciwych rynkach, poniewaz cel tej procedury polegal na niezmienionym
zarzgdzaniu kompleksem oraz na przejeciu przez nabywce aktywéw wigkszosci pracownikéw NG, MSR i CMHN.
W swojej skardze skarzacy 1 ponadto twierdzi, ze niewyplacalne przedsigbiorstwa podlegajace postepowaniu
upadlo$ciowemu same przeprowadzaja w ramach powierzenia zarzadu masg upadlosciowy operacje zbycia
jedynie pod nadzorem rzecznika ('%), oferenci nie musza sklada¢ oddzielnych ofert na poszczegdlne jednostki
oraz ze mozna sklada¢ oferty na wszystkie aktywa.

(98) Ponadto skarzacy 1 wyja$nia, Ze pomoc zostalaby przeniesiona na nabywce aktywow, poniewaz wszystkie
aktywa, okolo 300 pracownikéw i dzialalno$¢ operacyjna NBG zostalaby zbyte na rzecz jednego oferenta i w

(1) Pierwsza czg$¢ niemieckiej ustawy o postepowaniu upadlosciowym (InsO).

("% Skarzacy 1 przedlozyl pismo wiasciwego sadu rejonowego z dnia 29 stycznia 2014 r., w ktérym sad wyjasnil, ze w przypadku
powierzenia zarzadu masg upadto$ciowy sad upadlo$ciowy i zarzadca masy upadlo$ciowej nie moga dokona¢ zbycia aktywéw, lecz
moga jedynie nadzorowa¢ proces zbycia, w zwigzku z czym sad orzekl, ze nie istnieje Zadna podstawa, ktéra uzasadniataby dzialalnos¢
sadu upadlosciowego w ramach zbycia aktywow.
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zwigzku z tym istnialaby ciaglo$¢ gospodarcza pomiedzy starym i nowym wlascicielem/zarzadcy. Skarzacy 1
twierdzi ponadto, ze ze wzgledu na kryterium maksymalizacji warto$ci wszystkich aktywow zbywcy woleli
sklada¢ oferty na wszystkie aktywa, przez co wplynelo mniej ofert na pojedyncze aktywa.

(99) Poza tym skarzacy 1 krytykuje, ze procedura przetargowa byla nieprzejrzysta, jesli chodzi o kryteria przyznania
oraz wskazniki finansowe dotyczace zyskéw NG, i Ze oferenci nie byli traktowani na réwni; dostep do
wirtualnego biura danych mialo wigc tylko pigciu oferentéw. Skarzacy 1 ponadto twierdzi, Ze informacja o
przedtuzeniu terminu skladania wigzacych ofert do polowy lutego 2014 r. dotarfa tylko do oferentéw
skladajacych calosciowe oferty, ktérzy mieli dostgp do wirtualnego biura danych. Oferenci, ktérzy - tak jak
skarzacy 2 — zlozyli oferty na pojedyncze jednostki, nie zostali wigc poinformowani o przedluzeniu terminu.
Ponadto skarzacy 1 zwraca uwage, ze kraj zwigzkowy i Capricorn reprezentowala ta sama kancelaria adwokacka.

(100) Skarzacy 1 wnioskuje o zawieszenie obecnie trwajacej procedury przetargowej oraz jej ponowne otwarcie przy
zapewnieniu jasnych kryteriéw wyboru, zaklasyfikowanie toru wyscigowego jako ustugi lezacej w ogdlnym
interesie gospodarczym oraz jego zbycie oddzielnie od hoteli i parku rozrywki.

(101) Poza tym skarzacy 1 twierdzi, ze NBG otrzymalo nows, niezgloszong i niezgodng z rynkiem wewnetrznym
pomoc, poniewaz niewyplacalne przedsigbiorstwo NG przekazalo mu na obstuge toru Nirburgring kapitat
w formie umorzenia 2 239 243 EUR na poczet wolnych rezerw kapitalowych, tor Nirburgring jest zarzadzany
na podstawie nowej umowy dzierzawy zawartej pomiedzy NG, MSR, CMHN i NBG, na ktéra nie rozpisano
przetargu, NBG nie placi czynszu dzierzawnego oraz ze NBG nie dazy do osiggania wyzszych obrotéw lub
oszczednosci, poniewaz zachowalo caly personel i poniosto koszty organizacji wyscigéw Formuly 1. Skarzacy 1
ponadto utrzymuje, ze w odniesieniu do przejecia przez NBG stosunkow pracy pracownikéw NAG na podstawie
zbiorowego ukladu pracy zawartego w dniu 26 lipca 2013 r. z niemieckim Zjednoczonym Zwigzkiem
Zawodowym dla Sektora Ustug (ver.di) ustalono, ze w zwigzku z tym przejéciem pracownicy nie moga odniesé
zadnych szkéd gospodarczych, spotecznych lub prawnych oraz ze mozna z tego wywnioskowad, ze utrzymany
zostanie model biznesowy oparty na niezgodnej z prawem pomocy panstwa.

b) Przekazane przez Niemcy uwagi zarzadcéw masy upadlo$ciowej

(102) Zdaniem zarzadcéw masy upadlosciowej skarge nalezy odrzucié, poniewaz nie wykazuje ona, Ze omawiany
proces zbycia odbiega od rynkowego procesu zbycia.

(103) W ramach otwartej, bezwarunkowej i przejrzystej procedury przetargowej nie mozna juz na samym poczatku
wykluczy¢ ofert na wszystkie aktywa. Gdyby taka calo$ciowa oferta byta wyzsza od sumy wszystkich ztozonych
ofert na pojedyncze aktywa, wlasciciel dzialajacy w warunkach gospodarki rynkowej wybralby catoSciowa oferte.
W takich okoliczno$ciach za cen¢ rynkowa mozna uznaé tylko ceng¢ calo$ciowej oferty (7). Ponadto nalezy
zauwazy¢, ze zadane przez skarzacych wykluczenie ofert cato$ciowych dotyczacych zbycia aktywdw w ramach
postepowania upadlosciowego oznaczaloby ingerencje w zagwarantowang w Karcie praw podstawowych Unii
Europejskiej wolno$¢ prowadzenia dzialalnosci gospodarczej oraz w prawo wiasnosci przystugujace wierzycielom
w postepowaniu upadiosciowym.

(104) Calosciowe oferty nie byly faworyzowane. Skarzacy 2 nie uzyskat dostepu do biura danych, poniewaz zapropo-
nowana przez niego cena kupna byla zbyt niska dla przedmiotu kupna.

(105) Procedura przetargowa zostala przeprowadzona jako procedura wieloetapowa. Oferenci zostali zakwalifikowani
do kolejnego etapu, pod warunkiem ze zawarcie umowy bylo dostatecznie prawdopodobne. Zalety takiego
podejscia jest to, ze wrazliwe informacje handlowe nie musialy by¢ udostepniane wigkszej liczbie oferentéw niz
bylo to konieczne oraz ze mozna bylo obnizy¢ koszty analizy due dilligence (wyczerpujacej oceny przedsie-
biorstwa) ponoszone zaréwno przez nabywece, jak i przez oferentéw, ktérych oferty ceny kupna okazaly si¢ zbyt
niskie. Na kazdym etapie procedury przetargowej oferentom udostepniono wystarczajace informagje.

(106) Kryteria oceny byly zdefiniowane w sposéb jednoznaczny i wyrazny. Kryterium wyboru byt wazony prawdopo-
dobienstwem dochéd catkowity podlegajacy bardziej szczegbtowym kryteriom.

(107) Dostep do biura danych nie byl ograniczony do pieciu oferentéw ze wzgledow technicznych. To, ilu oferentom
udzielono dostepu do biura danych, wynikato z oceny ich ofert.

(17) Zarzadcy masy upadlodciowej powoluja si¢ w tym kontekscie na wyrok Trybunatu z dnia 16 grudnia 2010 r., Seydaland, C-239/09,
Zb.Orz.2010,s.1-13083, pkt 34.
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(108) Zdaniem zarzagdcéw masy upadlo$ciowej NBG zostalo zalozone oraz wyposazone kapitalowo jako narzedzie
stuzgce tymczasowej obstudze dzialalnosci operacyjnej Nirburgring przed zbyciem. Wczesniej dzialalnosé
operacyjng prowadzilo NAG. Od momentu wydzierzawienia Niirburgring NAG przedsi¢biorstwa NG, MSR i
CMHN byly jedynie zwyklymi sp6tkami posiadajacymi i nie prowadzily dzialalnosci operacyjnej. Zarzadcy masy
upadlo$ciowej uwazaja, ze nie brano pod uwage przejecia dzialalnosci operacyjnej przez przedsigbiorstwa NG,
MSR i CMHN, poniewaz po pierwsze podzial takiej dzialalnosci na trzy przedsigbiorstwa wymagalby oddzielnych
koncepcji, a po drugie przedsigbiorstwa te nie zgadzaly si¢ z wyodrebnieniem jednostek, ktorych celem bylto
zapewnienie rozsadnego ekonomicznie uzytkowania nieruchomosci. Oprécz tego w przypadku wielu przedsie-
biorstw zawieranie uméw z niewyplacalnymi podmiotami jest sprzeczne z wewnetrznymi regulami zgodnosci,
w zwiazku z czym dzialalno$¢ operacyjng musiala kontynuowaé spotka zalezna, ktérej nie grozita upadlosé, tak
aby klienci Nirburgring mieli akceptowalng strong umowy. Ponadto od pracownikéw nie mozna wymagad
przejscia z NAG do niewyplacalnych przedsigbiorstw. Przedsigbiorstwo NBG nie zostalo zalozone i wyposazone
kapitatowo jako dlugoterminowe rozwiazanie awaryjne. Dlatego — w przeciwieistwie do zarzadzanych przez nie
aktywéw Nurburgring — nie jest na sprzedaz. Ponadto zarzadcy masy upadlosciowej wyjasniaja, Ze wyposazenie
kapitatowe NBG pod katem zbycia (w celu uniknigcia mniejszych wplywéw w przypadku zamknietych zakladow)
zostalo przeprowadzone z uwzglednieniem wylacznie aspektéw gospodarczych, ze NBG zwigkszylo, a nie
zmniejszyto aktywa NG (1), ze NGB nie odniosto zadnych korzysci ze wspomnianego wyposazenia
kapitatowego oraz ze zalozenie i wyposazenie kapitalowe NBG nalezy przypisaé nie panstwu, lecz zarzadcom
masy upadloéciowe;j.

(109) NBG i Ver.di zawarly réwniez zbiorowy uklad pracy, aby méc kontynuowa¢ dzialalno$¢ operacyjng w ramach
NBG do momentu zbycia, a nie po to, aby utrzymal Niirburgring jako jednostke gospodarcza. Uklad ten zostaly
zawarty z NBG, a nie ze zbywcami. Umowy o prace zostaly przeniesione z NAG na NGB zgodnie z § 613 a
niemieckiego kodeksu cywilnego (BGB), a nie na podstawie zbiorowego ukladu pracy. Zgodnie z art. 7 1 9 TFUE
oraz dyrektywa Rady 2001/23/WE ('*) konkurencja nie moze prowadzi¢ do obejscia lub obnizenia standardéw
spolecznych. Dla NBG jako spéltki tymczasowej wazne jest to, aby pracownicy, ktérzy sa niezbedni do
prowadzenia dzialalnoSci operacyjnej i przede wszystkim byli zatrudnieni w NAG, ale tez w NG
(20 pracownikéw), zgodzili si¢ na przejscie do NBG. NBG musiato uniknaé¢ koniecznosci zastgpienia pozostalych
wykwalifikowanych pracownikéw na etapie przejScia. W okresie od poczatku 2011 r. do konica 2012 r. liczba
pracownikéw zostala zmniejszona o 114 ekwiwalentu pelnego czasu pracy (z 402 do 288 ekwiwalentu pelnego
czasu pracy). Na poczatku sezonu 2013 ponownie zatrudniono 290 pracownikéw w ekwiwalencie pelnego czasu
pracy. Oferentéw poinformowano o mozliwosci dopasowania zakresu transakcji do ich pdzniejszej koncepcji
biznesowej. Przejecie pracownikéw nie oznaczalo, ze realizowany bedzie jeden model biznesowy.

(110) Niemcy uwazajg, ze ani przepisy dotyczace pomocy panstwa, ani europejski model spoleczny nie pozwalaja na
to, aby nabywca aktywow postawionego w stan upadlosci przedsigbiorstwa — pod rygorem odpowiedzialnosci za
splate wczesniej udzielonej temu przedsigbiorstwu pomocy — byl zmuszany do uniknigcia przejecia uméw o
prace niewyplacalnego przedsigbiorstwa i zawarcia nowych uméw o prace.

4.2. SKARGA ZEOZONA PRZEZ ADAC e.V. (SKARZACEGO 2)
a) Skarga

(111) Skarzacy 2 wyjasnia, ze zbywcy poinformowali go o tym, ze nie moze zosta uwzgledniony w kolejnym etapie
zbycia, poniewaz zaproponowana przez niego cena kupna byla znacznie nizsza od innych ofert oraz poza tym
jego oferta obejmowala tylko czg$¢ aktywow, podczas gdy celem tej procedury byla maksymalizacja wartosci
wszystkich aktywow.

(112) Skarzacy 2 twierdzi, Ze procedura zbycia ma na celu zapewnienie ciaglosci gospodarczej dziatalnosci oraz pozycji
rynkowej Niirburgring w obecnej formie i tym samym nie nadaje si¢ do unikniecia przejscia korzysci plynacych
z juz przyznanej pomocy na nabywce. Skarzacy 2 utrzymuje, ze tylko sprzedaz réznych aktywéw i dziatalnosci
Nurburgring kilku cz¢$ciowym oferentom moze spowodowal przerwanie ciaglosci gospodarczej, ze zbywcy
preferujg sprzedaz wszystkich aktywéw jednemu inwestorowi jako cato$ci zamiast zbycia pojedynczych aktywoéw,
ze nabycie pojedynczych aktywéw bylo tak naprawde niemozliwe, ze nie zostaly okreslone zadne kryteria oceny
ofert na cze$¢ aktywéw w poréwnaniu do caloSciowych ofert oraz ze w drugim etapie procedury zostaly
uwzglednione tylko caloiciowe oferty.

(1) NBG z powodzeniem zamkneto rok obrachunkowy 2013 z EBITDA (przed dzierzawa) w wysokosci 2 920 000 EUR. W 2013 r. NBG
zaplacilo czynsz dzierzawny w wysokosci 2 661 000 EUR.

(") Dyrektywa Rady 2003/23/WE z dnia 12 marca 2001 r. w sprawie zblizania ustawodawstw pafistw czlonkowskich odnoszacych sie do
ochrony praw pracowniczych w przypadku przejecia przedsigbiorstw, zakladéw lub czeéci przedsigbiorstw lub zakladéw (Dz.U. L 82
222.3.2001,s. 16).
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(113) Skarzacy 2 uwaza ponadto, ze przeprowadzone przez zarzadcéw masy upadloSciowej zbycie jest sprzeczne
z przepisami dotyczgcymi pomocy pafistwa, w szczegdlnosci ze wzgledu na brak przejrzystosci oraz niedyskry-
minacji, i dlatego procedura zbycia nie nadaje si¢ do uzyskania faktycznej ceny rynkowej. Skarzacy 2 twierdzi, ze
w dokumentacji przetargowej brakowalo informacji na temat sytuacji finansowej NG, istotnych z punktu
widzenia skladania ofert, co skutkowalo zawyzeniem deklaracyjnych ofert, w zwigzku z czym po umieszczeniu
ich w biurze danych prawdopodobnie bedzie trzeba je skorygowal w dél. Skarzacy 2 wyjasnia, Ze oczekiwania
co do zyskéw za rok 2013 zostaly znacznie obnizone w stosunku do informacji przekazanych przez oferentéw
bez poinformowania o tym samych oferentéw i umozliwienia im zlozenia nowych ofert. Ponadto skarzacy 2
zwraca uwage, ze informacje na temat sytuacji finansowej NBG oraz wymaganych inwestycji Srednio- i dtugoter-
minowych byly niewystarczajace oraz ze w dokumentacji sprzedazowej zasugerowano trwalo$¢ stosunkéw
umownych, mimo ze umowy ze skarzacym 2 zostaly przedluzone tylko o jeden rok (2014 r.). Poza tym nie
uwzgledniono w dostatecznym stopniu kryterium bezpieczenstwa transakcji; w przeciwnym razie spétka zaintere-
sowana kupnem — La Tene Capital Limited — nie uzyskalaby dostepu do biura danych przy tak nierealistycznie
wysokiej ofercie i bez potwierdzenia mozliwosci finansowych.

b) Przekazane przez Niemcy uwagi zarzadcéw masy upadlo$ciowej

(114) Odpowiedzi zarzadcow masy upadlosciowej przedstawione w motywach 101-105, ktére dotycza uwag
skarzgcego 1, odnoszg si¢ réwniez do zarzutéw skarzacego 2.

4.3. SKARGA ZLOZONA PRZEZ [OFERENTA 3] (SKARZACEGO 3)
a) Skarga

(115) Skarzacy 3 utrzymuje, ze przetarg wygrala nie najwyzsza oferta kupna, lecz preferowany oferent lokalny.
Zdaniem skarzacego 3 niegospodarcze aspekty takie jak cele regionalne lub wzgledy przemystowe, ktérych
inwestor dzialajacy na rynku kapitalowym nie zaakceptowalby, nie moga mie¢ wplywu na nizsza ceng, lecz
bardziej wskazuja na istnienie pomocy pafistwa (*'°). Skarzacy 3 twierdzi, ze Capricorn wygralo przetarg, mimo
ze jego wlasna oferta ceny kupna w wysokosci 150 mln EUR (') byla znacznie wyzsza. Ponadto skarzacy 3
wyjasnia, ze wybor nizszej oferty jest mozliwy wyjatkowo tylko w sytuacji, w ktérej oczywiste jest, ze sprzedaz
oferentowi, ktéry zlozyt najwyzsza oferte, jest niemozliwa (bezpieczenstwo transakgji), tzn. gdy nabywca nie jest
w stanie zaplaci¢ ceny kupna (''?). Skarzacy uwaza, ze taka sytuacja nie istniala, i podaje nastepujace
uzasadnienie: 1) skarzacy 3 zlozyl wigzace zobowigzanie do sfinansowania funduszu private equity w wysokoSci
30 mln EUR oraz 2) nie mozna bylo uzyska¢ wiazgcego zobowigzania do sfinansowania kolejnych transz ceny
kupna, poniewaz zbywcy za péino otrzymali informacje lub w ogéle ich nie otrzymali. Skarzacy 3
poinformowal zbywcow o mozliwosci skladania zaleglych zobowigzan finansowych do dnia 31 marca 2014 r.
Skarzacy 3 wyjasnia, ze w dniu zlozenia skargi (10 kwietnia 2014 r) moégt zlozy¢ zobowigzanie finansowe
w wysokosci 110 mln EUR; Komisja przedlozyla jednak skarzacemu 3 skierowany do niego protokét ustalen
Jupiter Financing Group, Inc. (Jupiter Financial Group”) z data 26 marca 2014 r., w ktérym Jupiter Financial
Group poinformowala skarzacego o swojej wiazacej propozycji sfinansowania nabycia aktywéw Nirburgring
(zob. przypis 105 dotyczacy finansowych elementéw tej propozycji). Ta propozycja finansowa zostala zlozona
miedzy innymi z zastrzezeniem przeprowadzenia analizy due dilligence, ktéra usatysfakcjonowalaby Jupiter
Financial Group.

(116) Poza tym skarzacy 3 informuje, ze Capricorn przekaze na rzecz Niirburgring w 2014 r. 6 mln EUR ceny kupna
z oferty wynoszacej tacznie 77 mln EUR i kolejne 11 mln EUR wplaci dopiero w latach 2015-2018, tak aby
faktyczna cena gotéwkowa wyniosta 60 mln EUR; kwota ta jest o 50 mln EUR nizsza od zaproponowanej przez
niego gotéwkowej ceny kupna w wysokosci 110 mln EUR. W przypadku uwzglednienia przyszlych platnosci
gotéwkowych wystapitaby réznica w wysokosci 73 mln EUR pomiedzy oferta Capricorn a ofertg skarzacego 3.
Skarzacy 3 twierdzi rowniez, ze Capricorn otrzymalo pomoc w wysokosci co najmniej 73 mln EUR; chodzi tutaj

("% Skarzacy 3 odwoluje si¢ do decyzji Komisji z dnia 30 kwietnia 2008 r. dotyczacej pomocy panstwa udzielonej przez Austri¢ na
prywatyzacj¢ Bank Burgenland oraz do wyroku Trybunatu z dnia 24 paZdziernika 2013 r., C-214/12P, C-215/12, C-223/12 P
(dotychczas nieopublikowanego w Zbiorze Orzeczen).

(") Zdaniem skarzacego omawiana oferta obejmowala nastepujace kwoty: 1) 90 mln EUR w gotéwce w momencie zawarcia umowy;
2) 20 mln EUR do dnia 31 marca 2014 r,; oraz 3) kwot¢ do 40 mln EUR jako uzalezniona od wyniku finansowego platnos¢
w wysokosci 20 % EBITDA kompleksu Niirburgring w danym roku po nabyciu przez skarzacego 3. Ponadto skarzacy 3 zobowigzal si¢
do stworzenia funduszu w wysokosci 200 mln EUR na rozwdj gmin sasiadujacych z Niirburgring.

("?) Skarzacy 3 odwoluje si¢ do decyzji Komisji z dnia 30 kwietnia 2008 r. dotyczacej Bank Burgenland.
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o réznice pomigdzy cena kupna zaproponowang przez niego jako oferenta, ktéry zlozyt najwyzsza oferte, a ceng
kupna zaproponowang przez oferenta, ktéry wygral przetarg. W przypadku uwzglednienia wsparcia na rzecz
sasiadujgcych gmin pomoc wzrostaby o 200 min EUR i wynositaby facznie 273 mln EUR.

(117) Ponadto skarzacy 3 utrzymuje, Ze oferta Capricorn nie byla bezwarunkowa, poniewaz zawierala warunek, zZe
Komisja wyda prawomocng decyzj¢ wykluczajacg rozszerzenie obowigzku zwrotu pomocy. Taki warunek jest
sprzeczny z opublikowanymi zasadami procedury sprzedazowej i tym samym narusza procedurg przetargows,
poniewaz pozostale strony (na przyklad skarzacy 3) nie zostaly poinformowane o takich dostosowaniach.

(118) Co wigcej, skarzacy 3 twierdzi, ze sprzedaz aktywéw nie zostala przeprowadzona w ramach otwartej, przejrzystej
i bezwarunkowej procedury przetargowej. W szczeglnosci skarzacy 3 wyjasnia, co nastepuje:

a) Tre$¢ udostepnionych przez zbywcéw informatoréw byla bledna i mylaca; zwlaszcza zaproponowana
struktura transakgji ,clean balance sheet” byla niemozliwa do wdrozenia. Zaraz po rozpoczeciu analizy due
dilligence skarzacy 3 stwierdzil, Ze zaproponowana przez zbywcow struktura transakcji nie uwzglednia sytuacji
zwigzanej z funkcjonowaniem Niirburgring i dlatego nie mozna jej wdrozy¢ ().

b) W trakcie procesu zbycia zbywcy opézniali finalizacje umowy kupna-sprzedazy.

¢) Zbywcy nie poinformowali o jasno ustalonym terminie zakoficzenia procedury przetargowej i zamiast tego
wyjaénili, ze procedura trwa do kofica marca 2014 r. Z wymiany informacji pomiedzy skarzacym 3 i
zbywcami oraz z komunikatéw prasowych zbywcéw wynika, ze skarzacy 3 mogl zlozy¢ swojg oferte do
konica marca. Poza tym przedsigbiorstwo Capricorn byto faworyzowane, poniewaz po dniu 17 lutego 2014 r.
moglo jeszcze zlozy¢ wigzace zobowigzanie finansowe (1'4).

d) Odnosne umowy, np. umowy NBG ze stronami trzecimi dotyczace dzialalnosci operacyjnej, w ogéle nie
zostaly przedlozone albo zostaly przedlozone bardzo pdzno. Poza tym oferenci rzekomo otrzymali majace
decydujgce znaczenie wskazniki finansowe NBG dopiero jeden dzien roboczy przed uplywem terminu
skfadania ostatecznych ofert lub nawet dopiero w dniu ich umieszczenia w biurze danych i, co wigcej, tylko
w jezyku niemieckim. Wazne informacje takie jak skontrolowany bilans roczny NBG z dnia 31 grudnia 2012
r. zostaly wigc rzekomo udostgpnione dopiero wieczorem ostatniego dnia roboczego przed uplywem terminu
skfadania ostatecznych ofert.

e) Zbywcy dopuscili si¢ w ten spos6b dyskryminacji innych oferentéw, zapewniajac Capricorn rzekomo uprzywi-
lejowany dostep do waznych dostawcow bedacych stronami trzecimi. W zwiagzku z tym skarzacy 3
w szczegblnodci utrzymuje, ze juz kilka tygodni przed ogloszeniem wybranego oferenta w dniu 11 marca
2014 r. musialy by¢ prowadzone negocjacje pomiedzy Capricorn, zbywcami i Braugruppe Bitburger (''%).

("% Na podstawie dokumentacji udostgpnionej przez zbywcow skarzacy 3 uznal zatem, Ze nabycie aktywow oraz podjecie dzialalnosci na
podstawie oczyszczonego bilansu (,clean balance sheet”) jest mozliwe, tzn. bez starych lub biezacych zobowiazan wynikajacych
z istniejacych stosunkéw umownych, ze chce negocjowac z klientami i sponsorami nowe umowy na nowych warunkach, aby w ten
sposéb czgsciowo refinansowaé swoje inwestycje, ze pozniej okazalo si¢ jednak, ze wszystkie odnoéne porozumienia dotyczace
zarzadzania Niirburgring zostaly podjete ze strong trzecia (NGB) na podstawie nowej umowy dzierzawy ze zbywcami i ze ostatecznie
oznacza to, ze skarzacy — po przekazaniu mu aktywéw — byt zmuszony do przejecia zardwno umowy dzierzawy, jak i niektérych
innych porozumiei pomigdzy NBG a stronami trzecimi, ze inne podjete przez NGB ustalenia nie zostaly przeniesione na niego
automatycznie, ale musial ich przestrzegaé, zwlaszcza biorgc pod uwage to, ze zbywcy rzekomo wymagali od niego przejecia pelnej
odpowiedzialnoci finansowej w przypadku powddztwa o odszkodowanie (na podstawie nieudostepnienia przez NBG dokumentacji
dotyczacej Niirburgring) oraz ze rzekomo dlatego skarzacy 3 musiat zmieni¢ swéj model biznesowy: Chociaz skarzacy 3 poczatkowo
zaplanowal, zeby posrednie finansowanie nabycia Niirburgring zabezpieczy¢ — czgSciowo — poprzez zawarcie odpowiednich uméw
z klientami i sponsorami Niirburgring, byl zmuszony do uwzglednienia istniejacych uméw lub co najmniej spetnienia ich warunkéw
gospodarczych.

Skarzacy 3 z jednej strony twierdzi, ze watpliwosci co do tego, ze w dniu 17 lutego 2014 r., tj. w terminie skladania ofert, Capricorn
moglo ztozy¢ wigzace zobowigzanie do sfinansowania calej ceny kupna, byly uzasadnione oraz ze wlasnie dlatego czekano z decyzjg o
wyborze najlepszej oferty, az Capricorn spelni wszystkie wymagania formalne; z drugiej strony skarzacy 3, jak wynika z ostatecznej
oferty, byt w stanie zozy¢ wiazace zobowigzanie finansowe w wysokosci 90 mln EUR.

Skarzacy 3 informuje ponadto, Ze nie tylko on, lecz takze inni oferenci otrzymali bledne informacje, ze wiosng 2014 r. skarzacy 3
planowal rozpoczaé negocjacje z wybranymi przez siebie dostawcami, aby ustali¢ szczegdly swojej oferty kupna aktywéw
Niirburgring, oraz ze zbywcy poinformowali go jednak, ze nie mozna juz zmieni¢ umowy na dostawy piwa w 2014 r., poniewaz
w razie roszczent odszkodowawczych wynikajacych z niewywiazania si¢ przez NGB z obowiazkéw umownych skarzacy 3 musiatby
odpowiadaé wobec obecnego dostawcy piwa. Skarzacy 3 uwaza, ze zmiana piwa Warsteiner na piwo Bitburger dowodzi, ze otrzymane
przez niego informacje byly bledne i Ze zostat on celowo zmylony jako oferent.
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f) Umowa kupna-sprzedazy pomiedzy zbywcami a Capricorn musi zosta¢ poSwiadczona notarialnie do dnia
11 marca 2014 r. Capricorn otrzymalo informacje o wyniku przetargu, zanim komisja wierzycieli podjela
decyzje. Komunikat prasowy Capricorn z dnia 9 marca 2014 r. pojawit si¢ dwa dni przed wydaniem decyzji
przez komisje wierzycieli w dniu 11 marca 2014 r.

g) Zbywcy — bez poinformowania pozostalych oferentéw — nie zastosowali si¢ do listu procesowego z dnia
17 pazdziernika 2013 r., rezygnujac z przedlozenia gwarancji finansowej na calo$ciowa oferte ceny kupna, co
przyniosto korzys¢ tylko Capricorn ('*f).

h) Zbywcy naruszyli warunki okre$lone w liScie procesowym, poniewaz przed uplywem terminu skladania
ostatecznych ofert nie poinformowali poszczegblnych oferentéw o ustalonej i wewnetrznie potwierdzonej
zmianie umowy kupna-sprzedazy, co znacznie utrudnilo finalizacje finansowania.

i) Zbywcy dokonali wyboru oferenta réwniez na podstawie kryteriéw Srodowiskowych i — bez dalszych
konsultacji ze skarzagcym 3 — uznali, Ze przedsi¢biorstwo nie jest w stanie spelni¢ tego rodzaju kryteriow,
mimo ze nie wprowadzili Zadnych szczegblowych warunkéw Srodowiskowych (7).

j) Capricorn zostalo potraktowane w sposob uprzywilejowany, poniewaz korzystalo z doradztwa w sprawach
dotyczacych pomocy panstwa udzielanego przez kancelarie adwokackg McDermot; kancelaria ta wczeSniej
udzielala porad w tym samym zakresie takze zbywcom i krajowi zwigzkowemu Nadrenia-Palatynat.

(119) Skarzacy 3 twierdzi, Ze zbycie idzie w parze z zasobami, ktére nalezy przypisaé pafistwu ('), ze Capricorn
otrzymalo nowg pomoc panstwa oraz ze Capricorn nalezy objaé ewentualnym obowigzkiem zwrotu pomocy
udzielonej zbywcy na aktywa (''°). Ponadto skarzacy 3 wyjasnia, ze umowa kupna-sprzedazy jest niewazna ze
wzgledu na naruszenie zakazu wprowadzenia w zycie przewidzianego w art. 108 ust. 3 TFUE.

(120) Na koniec skarzacy 3 informuje, Ze Capricorn nie zaplacito naleznych z konicem lipca dwdch rat ceny kupna, co
$wiadczylo o tym, ze Capricorn nie zlozylo w pelni sfinansowanej oferty. W rezultacie warunki finansowe
zakupu aktywéw Nirburgring, ktére wyraznie naruszaly zasady okreslone przez zbywcéw i przestane oferentom
w liScie procesowym, zostaly zmienione na korzy$¢ Capricorn, co moze stanowi¢ dalsza pomoc na rzecz
Capricorn.

b) Przekazane przez Niemcy uwagi zarzagdcéw masy upadlo$ciowej

(121) Wedlug informacji podanych przez zarzadcéw masy upadlosciowej skarzacy 3 nie zlozyl wigzacego
zobowigzania finansowego w wysokosci 30 mln EUR, i to ani w ofercie potwierdzajacej z dnia 17 lutego 2014 r.
(w ktorej uwzglednione zostalo wiazace zobowigzanie finansowe z dnia [...] w wysokosci 30 mln EUR), ani
w skardze. Zapowiedz skarzacego 3, Ze pdzniej dostarczy potwierdzenie zdolnosci finansowych, ani razu nie
zostala podparta niewigzacymi wyjasnieniami oséb trzecich. W przeciwienistwie do ofert potwierdzajacych
ztozonych przez Capricorn i [oferenta 2] oferta potwierdzajaca skarzacego 3 nie spelniala wymogdw
finansowych okreslonych w liscie procesowym z dnia 17 pazdziernika 2013 r. Dlatego w dniu 11 marca 2014 r.
zbywcy nie mieli zadnego powodu, aby wybraé skarzgcego 3. Zbywcy nie mogli zaakceptowaé ryzyka, ze
z powodu czekania na przedlozenie przez skarzacego 3 potwierdzenia zdolnosci finansowych liczba oferentéw
zmniejszy si¢ do jednego lub do zera, poniewaz a) [oferent 2] nalegal, aby przejScie wlasnosci nastapito w dniu
3 kwietnia 2014 r. oraz b) nie osiagnigto zadnych postepow, jesli chodzi o uszczegblowienie oferty skarzacego 3,
mimo ze skarzacy 3 wyrazil swoje zainteresowanie w dniu 17 maja 2013 r. i zlozyl deklaracyjna oferte juz
w dniu 30 wrze$nia 2013 r., w zwigzku z czym prawdopodobiefistwo zawarcia umowy ze skarzacym 3
zmniejszyto si¢. Rzekome zobowigzanie finansowe Jupiter Financial Group z dnia 26 marca 2014 r. nie zostalo

("% Skarzacy 3 informuje, Ze w liScie procesowym z dnia 17 czerwca 2013 r. zazadano zapewnienia gwarancji na zaplacenie ceny kupna,
platnej na pierwsze zadanie i wystawionej przez powazny bank europejski, Ze Capricorn nie przedlozylo zadnej gwarancji
pokrywajacej calg ceng kupna oraz ze zbywcy musieli zmieni¢ wlasne warunki platnicze, aby zapewnié, ze wybér oferenta bedzie
zgodny z opublikowanymi kryteriami wyboru.

(") Skarzacy 3 utrzymuje, ze swoja oferte zlozyl z pelna znajomos$cia oraz przy pelnym poszanowaniu przepiséw ustawowych
dotyczacych ochrony przed hatasem.

("%) Skarzacy 3 odwoluje si¢ do wyroku Trybunalu z dnia 16 maja 2002 r., Stardust Marine, C-482/99, Rec. 2002, s. [-4397, pkt 54-55,
oraz do decyzji Komisji w sprawach dotyczacych pomocy panstwa Georgsmarienhiitte (Dz.U. C 199 z 14.7.2001, s. 4, pkt 27),
Flughafen Dortmund (Dz.U. C 217 2 15.9.2007, s. 25, pkt 54-55) i N 510/2008 Alitalia.

(") Skarzacy 3 odwoluje si¢ do decyzji Komisji w sprawach dotyczacych pomocy pafistwa CDA z dnia 16 grudnia 2000 r., pkt 117, i Biria
Group z dnia 14 grudnia 2010 r., pkt 79-80, i do wyroku Sadu z dnia 13 wrze$nia 2010 r., Olympic Airways, T-415/05, Zb.Orz.
2010, s. 11-4749, pkt 157, oraz do wyroku Sadu z dnia 28 marca 2012 r., Ryanair przeciwko Komisji, T-123/09, pkt 135 (dotychczas
nieopublikowanego w Zbiorze Orzeczen).
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udostepnione zbywcom, chociaz istnialo datowane na dzien 31 marca 2014 r., lecz niepodpisane pismo banku
inwestycyjnego i przedsigbiorstwa doradczego [...] z zastrzezeniem zadowalajacego zakoficzenia analizy due
diligence. Fundusz w wysokosci 200 mln EUR na rozwéj gmin sgsiadujacych z Niirburgring nie zostal oddany do
dyspozyciji.

(122) Wedtug informacji podanych przez zarzadcéw masy upadto$ciowej wszyscy oferenci zostali poinformowani o
tym, ze zwycieski oferent moze zostaé wybrany zaraz po uplywie terminu skladania ofert wyznaczonego na
dzien 17 lutego 2014 r. Przekazane przez zbywcéw informacje nie wzbudzily oczekiwania, ze procedura
zostanie przedluzona. Z przytoczonego przez skarzacego 3 komunikatu prasowego wynika, ze zarzadcy masy
upadlosciowej zamierzali zawrze¢ umowe w pierwszym kwartale 2014 r. Zarzadcy masy upadlociowej
wyjasniaja, ze nieprawda jest, ze rzecznik publicznie poinformowal o zamiarze podjecia decyzji pod koniec
marca, ze Capricorn juz przed zakoficzeniem posiedzenia komisji wierzycieli zostalo poinformowane o wyborze
oferenta oraz ze w dniu 9 marca 2014 r. opublikowany zostal komunikat prasowy Capricorn.

(123) Zarzadcy masy upadloSciowej wyjasniajg, ze struktura transakcji (sprzedaz pojedynczych, polaczonych lub
wszystkich aktywow bez przeniesienia udzialéw lub zobowigzan) nie zmienita si¢ w trakcie procedury
przetargowej. Wyrazenie ,clean balance sheet” nie sugerowalo niczego innego niz wykluczenia przeniesienia
zobowigzait w ramach sprzedazy. O tym, ze zbywcy sa spétkami posiadajgcymi i ze dzialalno$¢ operacyjna
prowadzi NBG, wszyscy zainteresowani zostali poinformowani juz w teaserze, ktdry zostal przestany
skarzacemu 3 w dniu 17 maja 2013 r. Jesli skarzacy 3 faktycznie — jak si¢ utrzymuje — dowiedzial si¢ o
dzialalnosci NBG dopiero podczas analizy due diligence, zarzadca masy upadlosciowej moze wyciggnaé z tego
tylko taki wniosek, Ze skarzacy 3 w niedostatecznym stopniu przeanalizowal udostgpniong obszerna
dokumentacje¢ na temat deklaracyjnej oferty. Zbywcy w zadnym momencie nie zazadali od nabywcy przejecia
uméw NBG. Z powodu szczegdlnej sytuacji NBG w odniesieniu do od poczatku planowanego zbycia aktywéw
zarzagdcy masy upadloSciowej i tak nie brali pod uwage przejecia przez nabywce umowy dzierzawy zawartej
pomiedzy zbywcami a NBG. Zarzadcy masy upadloiciowej twierdza, ze skarzacy 3 bardzo pdzno odnotowal, ze
w przypadku przejecia aktywéw w dniu 1 stycznia 2014 r. tor Nirburgring bytby w znacznej mierze pusty oraz
ze ze wzgledu na okres przystosowawczy wymagany w przypadku organizacji wyScigbw nowe umowy
z klientami i sponsorami, jakie skarzacy 3 planowal zawrze, przyniostyby (wigksze) dochody gléwnie dopiero
w sezonie 2015. Poza tym zbywcy wielokrotnie podkreslali, Ze oferenci sami moga zdefiniowaé przedmiot

kupna.

(124) Jesli chodzi o roszczenia odszkodowawcze osob trzecich, zbywcy zwrocili skarzacemu 3 uwage na to, ze
praktycznie nie bedzie mégl zawieral z klientami NBG nowych uméw na warunkach gorszych — dla klientéw
— w poréwnaniu do obecnych umoéw, dopdki kwestia odszkodowania za niewykonanie uméw zawartych z NBG
nie zostanie wyjasniona. Nalezalo wzia¢ pod uwage to, Ze nabywca i strona umowy zawieraja nowag umowe
z zalozeniem, ze strona umowy zaplaci wyzsza stawke, wykorzysta réznice wzgledem poprzedniej stawki jako
odszkodowanie za niewykonanie umowy i w pézniejszych latach, kiedy nie bedzie obowigzywala zadna umowa
z NBG, bedzie placié znacznie nizsza stawke. Zadanie przez zbywcoéw zwolnienia — w przypadku transakcji
przejecia aktywow, ktére prowadza do zakonczenia dzialalnosci — w zadnym razie nie jest niezwyczajne i jest
wlaciwe, aby zapewni¢ optymalne wykorzystanie aktywow w interesie wierzycieli.

(125) Wedlug informacji podanych przez zarzadcéw masy upadlosciowej termin skladania potwierdzajacych ofert
zostal przedtuzony pismem z dnia 17 grudnia 2013 r., poniewaz réwniez inni oferenci jeszcze nie zlozyli
zadowalajgcych ofert. Oferentom wielokrotnie przypominano o tym, ze NBG przejelo dzialalno$¢ operacyjna
dopiero po sezonie 2012 oraz ze w zwiazku z tym do realizacji byly jeszcze w zasadzie stare umowy NAG i
dlatego nie istnieja (jeszcze) wiarygodne sprawozdania dotyczace dzialalnosci operacyjnej. Zdaniem zarzadcow
masy upadloiciowej to potencjalni nabywcy powinni ponosi¢ powigzane z tym ryzyko.

(126) Zarzadcy masy upadlosciowej zwracaja uwage, ze w dniu 6 marca 2014 r. skarzacy 3 dolaczyt do swojej potwier-
dzajacej oferty zmieniong wersje umowy kupna-sprzedazy. Projekt umowy kupna-sprzedazy, ktéry byt
negocjowany w dniu 13 lutego, sporzadzili zbywcy. Jasne bylo zatem, ze kolejny projekt sporzadzi skarzacy 3.

(127) Wedtug informacji podanych przez zarzadcéw masy upadloSciowej wszyscy oferenci, ktérzy zakwalifikowali sig
do danego etapu procedury wyboru, mieli dostgp do tej samej dokumentacji dostepnej w biurze danych.
Dokumenty wskazane w skardze wcze$niej nie byly takze dostgpne zbywcom i w szczegélnosci innym
oferentom; wszyscy oferenci mieli takg samg mozliwo$¢ wgladu w dokumentacje dostepng w biurze danych i inni
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oferenci przeprowadzili calg analize due diligence na podstawie tych samych dokumentéw. Wszystkim oferentom
dostatecznie wcze$nie wskazano, ze sprawozdania przedsigbiorstw wykazywaly istotne niedociggniecia. Prawie
wszystkie dokumenty zbywcéw i NBG zostaly umieszczone w biurze danych w jezyku niemieckim i zbywcy nie
byli zobowiazani do udostepnienia wszystkich dokumentéw w jezyku angielskim.

(128) Ponadto zarzadcy masy upadlo$ciowej uwazajg, ze okres skladania ofert i potwierdzen zdolnosci finansowych byt
wystarczajaco dlugi. Skarzacy 3 mial dziesie¢ miesiecy (od dnia 8 kwietnia 2013 r. — czasu pierwszego kontaktu
[oferenta 3] ze zbywcami — do dnia 17 lutego 2014 r) na przedlozenie potwierdzenia swoich zdolnosci
finansowych i prawie cztery miesigce (od dnia 23 paZdziernika 2013 r. do dnia 17 lutego 2014 r.) na przeprowa-
dzenie analizy due diligence. Zarzadcy masy upadloéciowej uczynili tym samym wiecej, niz wymaga tego praktyka
decyzyjna Komisji ('%).

(129) Negocjacji nowej umowy na dostawy piwa oraz negocjacji z ,Rock am Ring” nie prowadzilo przedsigbiorstwo
Capricorn, lecz NBG; w biurze danych umieszczono odnoéna dokumentacje. Nie istnieje domniemywany przez
skarzacego 3 zwigzek z Capricorn.

(130) Zbywcy nie uwzglednili w procedurze wyboru ostatecznej oferty kryteriéw Srodowiskowych. Jedynymi kryteriami
uwzglednionymi w procedurze wyboru ostatecznej oferty byly: a) maksymalizacja dochodu catkowitego ze
wszystkich aktywéw; oraz b) oczekiwane bezpieczefistwo transakcji. Oferta skarzacego 3 nie mogla zostaé
wybrana ze wzgledu na brak bezpieczenstwa transakcji, poniewaz skarzacy 3, skladajac potwierdzajaca oferte, nie
dostarczyt potwierdzenia zdolnosci finansowych. Zbywcy jednocze$nie prowadzili rozmowy z [oferentem 2] oraz
na koncowym etapie negocjacji sprzedazowych z [oferentem 2] i Capricorn, poniewaz [oferent 2] zlozyl oferte
w wysokosci [32-39] mln EUR (zob. tabela 10 ponizej) i trwaly negocjacje pomiedzy Capricorn i [...], ktdre
doprowadzily do zlozenia przez bank zobowigzania finansowego w dniu 10 marca 2014 r. Z powodu braku
potwierdzenia zdolnoéci finansowych w ramach potwierdzajacej oferty w przypadku skarzacego 3 istnialo
wysokie ryzyko zwigzane z finalizacjg transakcji. Ponadto zarzadcy masy upadio$ciowej probowali oszacowaé
mozliwosci finansowe na podstawie innych wskazéwek zawartych w modelu biznesowym skarzgcego 3, ktére
wskazywalyby na mozliwo$¢ dokonania transakcji. Model biznesowy skarzacego 3 opieral si¢ na [...] i [...]. Nie
mozna bylo oczekiwal wdrozenia koncepcji skarzacego 3 w krotkim terminie ze wzgledu na obowigzujace
zobowigzania w zakresie ochrony przed halasem na torze wysScigowym Nirburgring oraz brak [...]. Koncepcja
skarzgcego 3 zostala wiec uznana za oznake znaczacego ryzyka zwigzanego z finalizacjg transakcji lub
przynajmniej znacznej iloci potrzebnego czasu lub koniecznos$ci negocjacji. Zgodno$¢ tej koncepcji ze zobowia-
zaniami w zakresie ochrony przed hatasem na torze wyscigowym Niirburgring nie stanowita kryterium wyboru.

(131) W odniesieniu do twierdzenia skarzacego 3, ze oferta Capricorn nie jest bezwarunkowa, poniewaz zalezy od
prawomocnej decyzji Komisji wykluczajacej rozszerzenie obowigzku zwrotu pomocy, zarzadcy masy upadios-
ciowej i wladze niemieckie wyjasniaja, ze proponowana przez skarzacego 3 umowa powigkszona o narzut
zawiera podobne warunki. Zgodnie z wlaSciwymi postanowieniami przedlozonych przez zarzadcéw masy
upadlosciowej i wladze niemieckie zmienionych projektéw umowy zbyweca iflub nabywca maja prawo odstgpié
od umowy, jesli Komisja do dnia 15 lipca 2014 r. (zgodnie z projektem umowy z dnia 14 stycznia 2014 r.) lub
do dnia 31 grudnia 2014 r. (zgodnie z projektem zmienionej umowy z dnia 14 lutego 2014 r.) nie wyda

pozytywnej decyzji.

(132) Zarzadcy masy upadloiciowej uwazaja, ze fakt, iz zaden z obydwoch oferentéw, ktérzy zlozyli kwalifikujaca sie
oferte, nie spelnit wymogu zabezpieczonego finansowania (gwarancja zaplaty ceny kupna lub zaplata ceny kupna
na rachunek depozytowy) w pelnym zakresie, i w zwigzku z tym zbywcy w zasadzie zrezygnowali z tego
wymogu, nie informujgc o tym skarzacego 3, nie dowodzi, ze procedura byla nieprzejrzysta. Poniewaz
skarzacy 3 nie zlozyl potwierdzajacej oferty, nie musial przedstawia¢ potwierdzenia swoich zdolnosci
finansowych. Poinformowanie wszystkich oferentéw o rzekomej rezygnacji z tego wymogu nie wplynegloby na
procedure przetargowg. Poza tym rezygnacja nie miala pierwotnie na celu zniesienia spoczywajacego na
skarzacym 3 obowiazku potwierdzenia mozliwosci finansowych oraz jest zgodna z zachowaniem hipotetycznego

zbywcy prywatnego.

(133) Zarzadcy masy upadloiciowej uwazajg, Ze nie mozna przypisaé Srodkéw przedsigwzietych przez nich samych
oraz przez komisj¢ wierzycieli pafnstwu oraz Ze nie odnotowuje si¢ uprzywilejowania Capricorn, poniewaz
zbywcy przeprowadzili procedure wyboru zgodnie z zasadami, jakimi kieruje si¢ podmiot gospodarczy dzialajacy
w warunkach gospodarki rynkowej.

(") Zarzadcy masy upadlo$ciowej odwoluja si¢ do decyzji Komisji z dnia 30 kwietnia 2008 r. w sprawie C-56/06 — Prywatyzacja Bank
Burgenland i do decyzji Komisji z dnia 19 czerwca 2013 r. w sprawie SA.36197 — Prywatyzacja ANA — Aeroportos de Portugal oraz do
komunikatu Komisji w sprawie sprzedazy gruntéw.
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(134) W odniesieniu do twierdzenia, ze Capricorn nie zlozylo w pelni sfinansowanej oferty, poniewaz nie zaplacito
drugiej raty ceny kupna, i poprzez zmiang warunkéw finansowych nabycia aktywéw Niirburgring na korzysé
Capricorn otrzymalo dalsza pomoc, Niemcy przedstawiajg nastepujace argumenty: a) Capricorn nie osiggneto
przez to zadnej korzysci, poniewaz finansowanie drugiej transzy odbylo si¢ po zmienionej stopie procentowej na
poziomie 8 % oraz z zabezpieczeniem rzeczowym (zob. przypis 72); b) zmiana finansowania drugiej transzy nie
zawiera pomocy panstwa, poniewaz decyzji o zmianie finansowania nie nalezy przypisywaé pafistwu i decyzja ta
zostala podjeta przez samych zarzadcéw masy upadto$ciowej bez udziatu kraju zwigzkowego; ¢) nie naruszono
zasad okrelonych przez zbywcéw ani zasad przekazanych oferentom w liScie procesowym, poniewaz w trakcie
procedury przetargowej zbywcy nie udzielili przed zamknigeciem Zadnych wytycznych dotyczacych transz ceny
kupna, w zwigzku z czym ewentualna prosba oferenta o zastgpienie gotéwkowego zabezpieczenia ceny kupna
innym posiadajagcym warto$¢ zabezpieczeniem nie mialaby Zadnego wplywu na oceng ofert.

(135) Zarzadcy masy upadlosciowej uwazajg, ze przedmiotowy skarge nalezy odrzuci¢, poniewaz jest ona nieuza-
sadniona. Niepoparte dowodami informacje skarzacego 3 na temat finansowania nie odpowiadaly zachowaniu
rozwaznego uczestnika rynku lub zarzadcy masy upadto$ciowej.

4.4, SKARGA ZELOZONA PRZEZ MEYRICKA COXA (SKARZACEGO 4)
a) Skarga

(136) Skarzacy 4 twierdzi, ze Capricorn wygralo przetarg nie ze wzgledu na to, ze zlozylo oferte najkorzystniejsza
ekonomicznie, lecz ze jest przedsigbiorstwem niemieckim i ze zbywcy nie chcieli sprzedaé aktywéw konsorcjum
zarzgdzanym przez spétke, w ktorej udzialy ma inna spétka. Ponadto utrzymuje on, ze Capricorn zlozylo pod
wieloma wzgledami nizszg oferte niz [oferent 2]. W szczegdlnosci skarzacy 4 wyjasnia, Ze:

a) Sfinansowanie oferty Capricorn jest mniej bezpieczne niz sfinansowanie oferty [oferenta 2] ('2!).
b) Oferta [oferenta 2] przewidywala wyzsze platnosci zaliczkowe (122).

c¢) Oferta Capricorn zawierala wyzsze ryzyko zwigzane z realizacjg niz oferta [oferenta 2] (*).

d) [oferent 2] ma wigcej doswiadczenia i lepsze kwalifikacje niz Capricorn (**#).

e) Prawdopodobiefistwo kolejnej inwestycji w wysokosci 25 mln EUR w Niirburgring jest wyzsze w przypadku
[oferenta 2] niz Capricorn.

(") Skarzacy 4 przypomina, ze w trakcie procedury Capricorn przypuszczalnie kontaktowalo si¢ z kilkoma przedsigbiorstwami w celu
uzyskania pomocy w sfinansowaniu swojej oferty, Capricorn blednie przedstawito swoje wsparcie finansowe na rzecz zbywcéw na
wczesnym etapie procedury, struktura przedsigbiorstwa GetSpeed, ktore ma jedng trzecia udzialéw w konsorcjum Capricorn, nie jest
catkowicie jasna, komisja wierzycieli nie zostala w pelni poinformowana o finansowaniu oferty Capricorn przez [...] oraz ze Capricorn
publicznie przyznalo, ze nie dysponuje mozliwo$ciami sfinansowania swojej planowanej inwestycji o wartosci 25 mln EUR w aktywa
Niirburgring. Poza tym komisja wierzycieli miata za malo czasu, aby zweryfikowa¢ warunki finansowania oferty Capricorn przez [...].
Skarzacy 4 wyja$nia, ze oferta [oferenta 2] obejmowala platno$¢ zaliczkowa w wysokosci 32,5 mln EUR na poczatku kwietnia 2014 r.,
podczas gdy oferta Capricorn zakladala tylko platnosci zaliczkowe w wysokosci 5 mln EUR w marcu 2014 r., 5 mln EUR w lipcu
2014 r.i 5 mln EUR w grudniu 2014 r.

Skarzacy 4 informuje, Ze jego oferta przewidywala zawarcie umowy juz w kwietniu 2014 r., platnosci [oferenta 2] byly zagwaran-
towane lub uzaleznione od rentownosci dzialalnosci, czlonkami [oferenta 2] sa znane i wlasciwie finansowane przedsigbiorstwa
z sukcesami w dziedzinie fuzji i przejgé, podczas gdy oferta Capricorn wejdzie w zycie najwcze$niej w dniu 1 stycznia 2015 r., kolejne
platnosci Capricorn s3 wymagalne, migdzy innymi, dopiero po zakoficzeniu oceny istniejacej pomocy panstwa przez Komisje i po
przeprowadzeniu ewentualnych postgpowant przed sadami UE, na wypadek, gdyby Komisja nie zakoficzyla swojej oceny do dnia
1 stycznia 2015 r., zbywcy przewidzieli dla Capricorn mozliwo$¢ dzierzawy aktywéw Nirburgring od tego czasu do momentu
zakoniczenia oceny, Capricorn jest malym przedsigbiorstwem z niewielkim kapitalem, ma male do§wiadczenie w dziedzinie fuzji i
przejec oraz na swoim koncie ma szereg niezrealizowanych projektow.

Skarzacy 4 wyjasnia, ze [oferent 2] ma do$wiadczenie jako wlasciciel i zarzadca wielu duzych toréw wyscigowych, zarzadcea hoteli i
obiektow rekreacyjnych oraz organizator festiwali i Ze [oferent 2] jest najwigkszym inwestorem inwestujacym w Formulg 1 oraz
w duzych producentéw samochodéw i firmy specjalizujace si¢ w dziatalnosci rekreacyjnej, podczas gdy Capricorn nie zdobylo jeszcze
zadnego do$wiadczenia w zarzadzaniu torami wyscigowymi lub hotelami, organizacji festiwali, promocji sportu rajdowego lub
wprowadzaniu produktéw na rynek.
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f) Oferenci byli réznie traktowani w ramach procedury przetargowej; Capricorn bylo lepiej traktowane (1%).

(137) Skarzacy 4 twierdzi ponadto, ze Capricorn nie zaplacito wymagalnej pod koniec lipca drugiej raty ceny kupna
oraz ze poprzez rezygnacje z przewidzianej kary umownej w wysokosci 25 mln EUR za zalegle platnosci i
z odsetek za zwloke w wysokosci 8 % Capricorn otrzymalo dalsza pomoc panstwa. W zwigzku z tym pojawiaja
si¢ réwniez pytania dotyczace informacji przekazanych komisji wierzycieli przez KPMG i zarzadcéw masy
upadlosciowej w ramach procedury przetargowej oraz potwierdza to, Ze zdolno§¢ finansowa Capricorn nie
zostala wlasciwie przedstawiona.

(138) Ponadto skarzacy 4 uwaza, ze pomiedzy [...] a Capricorn nigdy nie istniala podpisana umowa o finansowanie,
lecz jedynie term-sheet, w zwigzku z czym Capricorn, jak poinformowala komisja wierzycieli, nie dysponowato
zadng umowg o finansowanie.

(139) Na koniec skarzacy 4 stwierdza, Ze z przekazanych mu informacji wyraznie wynika, ze przy zbywaniu aktywéw
Niurburgring Capricorn osiagnelo korzy$¢, ze korzy$¢ ta wynika z decyzji, ktéra nie odpowiada sposobowi
przeprowadzania procedury przez zbywce dzialajacego na rynku komercyjnym oraz oceny ofert na podstawie
kryteriéw udzielenia zaméwienia, ze taki zbywca nie stwierdzilby, ze oferta Capricorn jest ogélnie korzystniejsza
pod wzgledem ekonomicznym niz oferta [oferenta 2] oraz ze nalezy wszczaé nowa procedure, ktéra bedzie
obejmowala szereg spojnych kryteriow pozwalajacych zapewnié przeprowadzenie otwartego, sprawiedliwego i
bezwarunkowego przetargu, a takze bedzie przewidywala sporzadzenie jasnego harmonogramu oraz ochrong
tozsamosci oferentéw przed komisjg wierzycieli.

b) Przekazane przez Niemcy uwagi zarzadcéw masy upadloéciowej

(140) Zarzadcy masy upadloSciowej wyjasniaja, Ze skarzacy 4 jako czlonek [oferenta 2] byl zaangazowany jedynie
posrednio. Proponujg odrzuci¢ skarge, poniewaz procedura przetargowa byla otwarta, przejrzysta i
bezwarunkowa i aktywa zostaly sprzedane oferentowi, ktéry zlozyt najlepsza oferte, z uwzglednieniem maksyma-
lizacji calkowitego dochodu.

(141) Zarzadcy masy upadlo$ciowej nie zgadzaja si¢ z twierdzeniem, ze czlonkowie komisji wierzycieli zgodzili si¢ na
zbycie aktywow na rzecz Capricorn, poniewaz Capricorn jest przedsigbiorstwem niemieckim, a nie konsorcjum
zarzgdzanym przez spotke, w ktérej udzialy ma inna spétka.

(142) Wedtug informacji podanych przez zarzagdcéw masy upadlosciowej oferta Capricorn — w poréwnaniu do oferty
[oferenta 2] — prowadzi do znacznego zwigckszenia dochodéw ze sprzedazy; w kontekscie bezpieczenstwa
transakcji obydwie oferty nie wykazujg istotnych réznic, ktére uzasadnialyby wybdr znacznie nizszej oferty (w
przypadku obydwd6ch ofert bezpieczenstwo transakcji bylo zadowalajace, chociaz jego poziom nie byt
najwyzszy). [Oferent 2] nie byl réwniez gotowy do ustanowienia poreczenia bankowego ceny kupna lub jej
wplaty na rachunek depozytowy, mimo ze wyraznie zazadano tego w liscie procesowym z dnia 17 pazdziernika
2013 r. Pomimo wielokrotnych upomnien ani [oferent 2], kt6éry mial pozyskaé kapital obcy, ani inny czlonek
[oferenta 2] nie wydal prawnie wigzacego o$wiadczenia, w ktérym zobowigzalby si¢ do udostgpnienia
wymaganych $rodkow. Robertino Wild, udzialowiec Capricorn, dostarczyl natomiast obszerne zabezpieczenia i
finansowanie zewnetrzne Capricorn bylo potwierdzone standardowymi warunkami finansowymi [...]. Zarzadcy
masy upadlo$ciowej zweryfikowali to potwierdzenie finansowania i poinformowali komisje wierzycieli o wyniku
przeprowadzonej weryfikacji, wskazujac, Ze potwierdzenie finansowania nie zawieralo zadnych nietypowych
zastrzezen lub warunkéw. Nie tylko udzial kapitalu wlasnego w wysokosci [14-17] mln EUR, lecz takze udzial
kapitalu obcego w wysokosci [41-49] mIn EUR byt zabezpieczony karg umowna w wysokosci [22-27] mln
EUR, ktorg mialby zaplaci¢ nabywca, gdyby zbywcy odstapili od umowy z powodu zaleglych platnosci. Takze
kara umowna byla objeta zabezpieczeniem. Komisja wierzycieli zgodzita si¢ z oceng zarzadcéw masy upadios-
ciowej.

(143) W odniesieniu do platnosci zaliczkowych zarzadcy masy upadloiciowej wyjasniaja, ze oferta [oferenta 2] miala
zaréwno pozytywne aspekty (do dnia 31 marca 2014 r. platno$¢ w wysokosci [30-33] mln EUR w przypadku
[oferenta 2], a w przypadku Capricorn platnos¢ w wysokosci [4,6-5,1] mIn EUR), jak i negatywne aspekty:
Srodki przekazane przez [OFERENTA 2] mialy pozostaé na zablokowanym koncie do momentu wydania
prawomocnej decyzji Komisji, z wyjatkiem transzy w wysokosci [7,1-7,6] mln EUR, i zosta¢ przestane zbywcom

('#) Skarzacy 4 zwraca uwage, Ze [oferent 2] mial mniej okazji, zeby skontaktowac¢ si¢ ze zbywcami, niz Capricorn, Ze termin skladania
ostatecznych ofert najpierw zostal wydtuzony z dnia 11 grudnia 2013 r. do dnia 17 lutego 2014 r,, i nastepnie w dniu 11 marca
2014 r., kilka godzin po wplynigciu oferty Capricorn, zostal anulowany oraz ze [oferent 2] nie mial mozliwosci podwyzszenia lub
zmiany swojej oferty.
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albo po wydaniu prawomocnej decyzji Komisji, albo — gdyby w przypadku niewydania prawomocnej decyzji
nabywca nie odstapit od umowy (przy czym przedluzenie terminu odstgpienia nie bylo wykluczone) — do dnia
31 marca 2015 r. Gdyby prawomocna decyzja Komisji zostala wydana w 2014 r., w przypadku [oferenta 2]
zbywcy mieliby dostep do [30-33] mln EUR, a w przypadku Capricorn — do [58-63] mln EUR (plus okoto
6 mln EUR z przeplywu pieni¢znego NBG).

(144) Z poréwnania ofert Capricorn i [oferenta 2] wynika, ze oferta Capricorn zawierala najwyzszg nominalng ceng
kupna i zakladala osiggniecie najlepszego wyniku gospodarczego:

Tabela 10

Poréwnanie ofert Capricorn i [oferenta 2)

Oferta Capricorn Oferta [oferenta 2]

Kwoty w mln EUR

1. Rata ceny kupna 31.3.2014 r. [4,6-5,1] | 1. Rata ceny kupna 31.3.2014 r. [7,1-7,6]

2. Rata ceny kupna 31.7.2014 r. [4,6-5,1] | 2. Rata ceny kupna 31.3.2014 r. [22-27]

3. Rata ceny kupna 20.12.2014 r. [4,6-5,1] | 3. Rata ceny kupna 2016 r. [2,3-2,6]

Przeplyw pienigzny NBG w 2014 r. (¥) 6,0 | W zaleznosci od wyniku za 2015 r. [2,3-2,6]
w2016 1. (%)

4. Rata ceny kupna przy zawarciu [41-49] | W zaleznosci od wyniku za 2016 1. [4,6-5,1]

umowy w 2017 r. (¥)

Pozostala cena kupna [10,5-11,5] | W zaleznosci od wyniku za 2017 r. [7,1-7,6]
w 2018 1. (*)

Calkowita cena kupna 77,0 [47-52]

Redukcja personelu/restrukturyzacja -25 -30

Rozwigzanie uméw z Lindner -1,0 -1,0
Ujemny przeplyw pieniezny NBG za 1. -1,6
kw. 2014
Pozostale platnosci -1,3

Wynik finansowy [70-77] [41-45]

(*) Przeplyw pienigzny NBG za rok 2014 w przypadku Capricorn (6 mln EUR) i uzaleznione od wyniku finansowego platnosci
w przypadku [oferenta 2] w latach 2015-2017 (15 mln EUR) sa uzaleznione od powodzenia konkretnej dziatalno$ci opera-
cyjnej. W przypadku [oferenta 2], inaczej niz w przypadku Capricorn, zbywcy nie maja zadnego wplywu na t¢ dzialalnosé.

(145) Sukcesy czlonkéw [oferenta 2] oraz ich wigksze do$wiadczenie transakcyjne w dziedzinie fuzji i przeje¢ nie
uzasadnialy wyboru oferty ze znacznie nizszg ceng kupna. Zbywcy nie negujg kompetencji partneréw
konsorcjum, ktére jednak nie stanowily kryterium wyboru. Takze wysoko$¢ inwestycji w Niirburgring po zakupie
nie byla kryterium wyboru.

(146) Zarzadcy masy upadlo$ciowej nie dopuscili si¢ dyskryminacji Zadnego oferenta i ze skargi nie wynika, ktére
dzialania zarzgdcéw mialyby doprowadzi¢ do tego, ze [oferent 2] zlozyl nizsza oferte od Capricorn. Zarzadcy
masy upadlo$ciowej odrzucaja argumenty skarzacego 4, jakoby uczestnicy przetargu byli niedostepni, a proces
sprzedazy przeciagal si¢ w czasie, aby umozliwi¢ Capricorn zlozenie oferty. [Oferent 2] zostal wyraznie poinfor-
mowany o tym, ze do czasu posiedzenia komisji wierzycieli w dniu 11 marca 2014 r. odbedy sie dalsze
negocjacje z innymi oferentami.
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(147) Ponadto zarzadcy masy upadlo$ciowej zwracaja uwage, ze ich Srodkéw i zgody komisji wierzycieli nie mozna
przypisaé pafistwu oraz ze w ramach procesu sprzedazy nie doszlo do przekazania korzysci, poniewaz proces
ten byt zgodny z zasadami rynkowymi.

(148) W odniesieniu do twierdzenia skarzagcego 4, Ze pomiedzy [...] a Capricorn nigdy nie istniala umowa o
finansowanie, wladze niemieckie stwierdzily, ze [...] potwierdzilo swojg oferte finansowania na podstawie
obszernej analizy prawnej i finansowej due diligence oraz nigdy nie anulowalo swojego potwierdzenia
finansowania.

(149) W odniesieniu do twierdzenia skarzacego 4, ze Capricorn nie zaplacito drugiej raty ceny kupna, Niemcy
podniosly argumenty przedstawione w pkt 134.

5. OCENA SRODKOW POMOCY

(150) Celem niniejszej decyzji chodzi przede wszystkim o stwierdzenie, czy przedsi¢biorstwo NG oraz jego spéiki
zalezne MSR i CMHN w momencie przyznania $rodkéw 1 do 19 byly przedsi¢biorstwami zagrozonymi
w rozumieniu wytycznych wspdlnotowych dotyczgcych pomocy paristwa w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych
przedsigbiorstw (1%) (,wytycznych”). Nastepnie Komisja zbada, czy przedmiotowe $rodki stanowig pomoc panstwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE i, ostatecznie, czy t¢ pomoc mozna uzna¢ za zgodng z TFUE.

5.1. TRUDNA SYTUACJA NG, MSR I CMHN

(151) Gdyby s$rodki 1 do 19 stanowily pomoc panstwa i przedsigbiorstwa NG, MSR i CMHN byly w momencie
udzielenia pomocy przedsigbiorstwami zagrozonymi, zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE i w szczegdlnosci
z wytycznymi Srodki te nalezaloby zbada¢ pod katem zgodnosci z rynkiem wewnetrznym. Jedna
z podstawowych kwestii jest wiec to, czy NG, MSR i CMHN byly przedsigbiorstwami zagrozonymi. Komisja
doszta do wniosku, ze w momencie udzielenia pomocy przedsigbiorstwa te znajdowaly si¢ w trudnej sytuacji
gospodarczej i ze w zwiazku z tym nie moglyby pozyska¢ srodkéw na prywatnym rynku kredytowym.

(152) Ponizej przedstawiona ocena opiera si¢ na pkt 9 do 11 wytycznych. Komisja wskazuje na swoja oceng w pkt 202
do 206 decyzji z dnia 21 marca 2012 r., w ktdrej tymczasowo nie wykluczono tego, ze w dniu 1 lipca 2008 r.
NG nalezalo uzna¢ w rozumieniu wytycznych za przedsi¢biorstwo zagrozone (zob. réwniez pkt 46 i 47 decyzji
z dnia 7 sierpnia 2012 r.). Ponadto w pkt 6 do 13 decyzji z dnia 7 sierpnia 2012 r. Komisja stwierdzila, ze NG,
MSR i CMHN byly przedsigbiorstwami zagrozonymi.

(153) Komisja uwaza, ze kazde przedsigbiorstwo nalezy oceniaé caloSciowo, z uwzglednieniem wszystkich obszaréw
dzialalno$ci. Nie mozna zaakceptowad, ze Niemcy pomijajg w ocenie wskaznikéw finansowych obszary
dziaalnosci, ktére przynosza straty, np. wyscigi Formuly 1 i projekt ,Niirburgring 2009”. Poza tym jasne jest, ze
przedsigbiorstwa nie mialy dostgpu do zewnegtrznych Zrddel finansowania.

(154) Najwazniejsze wskazniki finansowe NG za okres 2001-2011 s3 nastepujace:

Tabela 11

Najwazniejsze wskazniki finansowe NG za okres 2001-2011 (w mln EUR)

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Obroét 34,3 | 38,3 | 34,2 | 28,7 | 27,1 27,8 29,9 22,0 33,3 5,1 7,0

EBT (¥) 06 | 05| 06 [-99|-96|-401¢%]-24] -08 | -99 46 | —16,2

(%) Dz.U.C 24472 1.10.2004, s. 2.



L 34/38

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 10.2.2016

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Kapitat zarejes- 51 51 51 10,0 | 10,0 10,0 13,3 16,7 20,0 20,0 20,0

trowany

Kapital wlasny 152 | 18,6 | 19,1 | 37,3 | 27,6 -126 |-102( -99 | -15,8 | —-10,9 | —27,4
Zobowigzania — 45,6 | 43,4 | 19,7 | 19,5 27,8 46,8 99,1 234,2 | 263,2 | 290,4
razem

Zobowiazania/ — 250 230 50 70 =270 -460 |-1000|-1480|-2410|-1060
kapital wlasny

(W %)

Zobowigzania/ — 119 | 127 69 72 100 156 450 703 5160 | 4150

obrét (w %)

(*) Wynik przed opodatkowaniem (Earnings before taxes — EBT).
(**) Wiecej strat wynika gléwnie ze znacznego wzrostu kosztéw organizacyjnych z 21,2 mln EUR w 2005 r. do 44,0 mln EUR
w 2006 .

(155)

(156)

(157)

(158)

(159)

Zgodnie z pkt 10 lit. a) wytycznych przedsigbiorstwo jest zagrozone ,w przypadku spétki z ograniczong odpowiedzial-
noscig, jezeli ponad polowa jej zarejestrowanego kapitatu zostata utracona, w tym ponad jedna czwarta tego kapitatu
w okresie poprzedzajgcych 12 miesigcy”. Przepis ten odzwierciedla zalozenie, ze przedsigbiorstwo, ktére doznaje
masowej utraty swojego kapitatu, nie bedzie w stanie powstrzyma¢ strat, ktére na pewno doprowadza je do
znikniecia z rynku w perspektywie krétko- lub Srednioterminowej (jak okreslono w pkt 9 wytycznych).

Komisja ponadto stwierdza, ze zgodnie z pkt 11 wytycznych przedsigbiorstwo mozna uznaé za zagrozone, ,gdy
wystepujg typowe oznaki, takie jak rosngce straty, malejgcy obrét, zwigkszanie si¢ zapasow, nadwyzki produkcji, zmniejszajgcy
sig przeplyw Srodkow finansowych, rosngce zadtuzenie, rosngce kwoty odsetek i zmniejszajgca si¢ lub zerowa warto$¢ aktywdw
netto”. W tym kontekscie Sad zwraca uwage, ze istnienie ujemnego kapitalu wlasnego ,mozna uwaza¢ za waziny
wskaznik trudnej sytuacji finansowej przedsigbiorstwa” (1¥).

Ze sprawozdan finansowych NG za lata 2001-2011 wynika, Ze nie wigcej niz polowa zarejestrowanego kapitatu
zostala utracona. Niemniej jednak kapital wlasny przedsi¢biorstwa byt w latach 2006-2011 ujemny. We
wezesniejszych przypadkach Komisja wychodzita z zalozenia, ze fakt, iz kapital wlasny przedsigbiorstwa byt
ujemny, de facto sugerowal, Ze caly zarejestrowany kapital tego przedsi¢biorstwa zostal utracony i ze z gory
nalezy uznad, ze kryteria okre$lone w pkt 10 lit. a) wytycznych zostaly spelnione ('%%).

W przypadku NG Komisja stwierdza, Ze jedynie dlatego nie wigcej niz polowa zarejestrowanego kapitatu zostala
utracona, ze przedsicbiorstwo nie przedsiewziglo odpowiednich $rodkéw. Odpowiednie $rodki powinny
doprowadzi¢ do przeksztalcenia ujemnego kapitalu wlasnego przedsigbiorstwa w dodatni kapitat i jednoczesnie
do jego odpowiedniego podwyzszenia. W tym celu mozna by przenie$¢ straty lub podwyzszy¢ kapital, lub
podjaé obydwa dziatania.

W tym kontekscie Komisja przyjmuje, Ze przeniesienie strat doprowadzitoby do utraty calego zarejestrowanego
kapitalu przedsigbiorstwa, poniewaz laczne straty byly wyzsze od zarejestrowanego kapitatu. W zwigzku z tym
Komisja stwierdza, ze kryteria okreSlone w pkt 10 lit. a) wytycznych sa3 w omawianym przypadku spetnione od
2006 r.

(") Wyrok Sadu z dnia 3 marca 2010 r., Freistaat Sachsen przeciwko Komisji, T-102/07, oraz MB Immobilien i MB System przeciwko
Komisji, T-120/07, Zb.Orz. 2010, s. II-585, pkt 106.

(") Decyzja Komisji w sprawie C 38/2007 Arbel Fauvet Rail (Dz.U. L 238 z 5.9.2008, s. 27), potwierdzona przez Sad; wyrok Sadu z dnia
12 maja 2011 r,, T-267/08 i T-279/08, Zb.Orz. 2011, s. [I-1999, pkt 141; decyzja Komisji w sprawie C 27/2010 United Textiles
(Dz.U.L279212.10.2012,s. 30).
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(160) W odniesieniu do pkt 11 wytycznych Komisja poza tym uwaza, ze NG juz od 2002 r. znajdowalo si¢ w trudnej
sytuacji, poniewaz: a) roczny przychéd NG zmalal w tym okresie o 80 % do lacznie 89,4 mln EUR i w prawie
wszystkich latach w tym okresie przedsigbiorstwo odnotowalo straty; b) w calym analizowanym okresie NG
wykazywalo nadmierne zadluzenie, ktére wzrosto z 119 % obrotéw w 2002 r. do 4 150 % obrotéw w 2011 r.;
c) tylko w 2004 i 2005 r., kiedy zadluzenie przedsi¢biorstwa spadlo ponizej 100 % obrotéw, poziom zadtuzenia
wynoszacy okolo 70 % obrotéw caly czas byt bardzo wysoki, i takze w tych latach przedsigbiorstwo odnotowato
spadek obrotéw, a w kazdym roku réwniez straty; d) przez wigkszo$¢ tego okresu (2006-2011) NG wykazywato

(161)

(162)

ujemny kapital wlasny.

Najwazniejsze wskazniki finansowe MSR za okres 2007-2011 s3 nastepujace:

Najwazniejsze wskazniki finansowe MSR za okres 2007-2011 (w mln EUR)

Tabela 12

2007 2008 2009 2010 2011
Obroét 0,0 4,4 3,4 2,2 0,9
EBT -0, -0,5 -4,0 -48 - 8,6
Kapital zarejestrowany 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Kapital wlasny 0,08 0,6 4,6 3,3 11,9
Zobowigzania razem 2,5 28,3 95,6 96,5 103,8
Zobowigzania/kapital wlasny (w %) 3130 4720 2 080 2920 870
Zobowigzania/obrét (w %) — 643 2 810 4 380 11 500
Najwazniejsze wskazniki finansowe CMHN za okres 2008-2011 sa nastepujace:

Tabela 13
Najwazniejsze wskazniki finansowe CMHN za okres 2008-2011 (w min EUR)
2008 2009 2010 2011

Obrét 0,0 2,6 1,2 0,2
EBT -0,8 -2,5 -3,6 0,0
Kapital zarejestrowany 0,03 0,03 0,03 0,03
Kapital wlasny 0,8 3,3 6,9 6,9
Zobowigzania razem 6,5 13,3 36,9 35,3
Zobowiazania/kapital wlasny (w %) 810 400 530 510
Zobowigzania/obrét (w %) — 510 3070 17 650




L 34/40 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 10.2.2016

(163) Komisja informuje, ze MSR i CMHN nie przekazaly jej zadnych dokumentéw, z ktérych wynikataby ich dlugoter-
minowa rentownosc.

(164) W odniesieniu do pkt 11 wytycznych Komisja przyjmuje, ze MSR i CMHN juz od 2007 lub 2008 r. znajdowaly
si¢ w trudnej sytuacji, poniewaz wykazywaly minimalne dochody, znaczne straty roczne i rosngce zadluzenie,
ktére znacznie przekraczato ich obroty roczne.

(165) Komisja nie moze zgodzi¢ si¢ z argumentem Niemiec, ze NG, MSR i CMHN nie byly przedsigbiorstwami
zagrozonymi, poniewaz budowa infrastruktury oraz organizacja wyscigbw Formuly 1 i Superbike sa
przedmiotem zamoéwienia publicznego i w zwigzku z tym aspekty te nie powinny by¢ brane pod uwage
w analizie sytuacji finansowej przedsigbiorstw.

(166) Po pierwsze Komisja stwierdza, ze budowy infrastruktury dla sportu motorowego, dzialalnoSci rekreacyjnej,
hotelarstwa i gastronomii, a takze organizacji zawodéw samochodowych nie nalezy postrzega jako szczegdlnych
okolicznosci lezacych poza typowym zakresem dzialalno$ci NG, MSR i CMHN. Raczej sg to gléwne obszary
dzialalnosci tych przedsigbiorstw. Nawet gdyby zaréwno udzialowcy, jak i kierownictwo postrzegali NG, MSR i
CMHN jako narzedzie umozliwiajace utrzymanie infrastruktury sportowej ,Niirburgring” we wlasnosci publicznej
oraz organizacj¢ nierentownych wydarzen sportowych, ktérych nie mozna by bylo zorganizowaé bez pokrycia
przez wiadze publiczne generowanych przez nie strat, udzialowcy i kierownictwo nie powinni dopusci¢ do tego,
aby zobowiazania powstaly w tak nieefektywny i przynoszacy straty sposob, jak wynika z przedstawionych
wskaznikoéw finansowych tych przedsigbiorstw, bez sporzadzenia w tym celu solidnego i realistycznego planu
biznesowego. Dlatego wspomniane obszary dziatalnosci nalezy uwzgledni¢ w ocenie sytuacji finansowe;j.

(167) Po drugie Komisja uwaza, ze fakt, iz budowa wspomnianych obiektéw infrastrukturalnych oraz organizacja
wyScigéw samochodowych mogly przyczyni¢ si¢ do trudnosci NG, MSR i CMHN, sam w sobie nie przeszkadza
w przekonaniu, ze NG juz przed rozpoczeciem realizacji projektu ,Niirburgring 2009” wykazywalo typowe
oznaki dla zagrozonego przedsigbiorstwa. Przedsigbiorstwo znajdujgce si¢ w dobrej sytuacji finansowej musiatoby
dostosowaé swoje koszty do tych dzialan, aby moéc przetrwaé. W latach 2008-2009 NG, MSR i CMHN
odnotowaly straty i rosnace zadluzenie (wzrost o 537 % w latach 2002-2011, 4 052 % w latach 2007-2011 i
443 % w latach 2008-2011). Chociaz w 2010 r. projekt ,Niirburgring 2009” byl juz zakoriczony, przytoczone
wyniki finansowe NG, MSR i CMHN wskazuja, ze przedsi¢biorstwa te nadal znajdowaly si¢ w trudnej sytuacji.

(168) Komisja stwierdzita zatem, ze w momencie przyznania Srodkéw 1 do 19 NG, MSR i CMHN byly przedsigbior-
stwami zagrozonymi w rozumieniu wytycznych i ich trudna sytuacja uniemozliwiala im uzyskanie finansowania
na rynku.

5.2. ISTNIENIE POMOCY PANSTWA

(169) Zgodnie z art. 107 ust. 1 TFUE wszelka pomoc przyznawana przez panstwo czlonkowskie lub przy uzyciu
zasobéw panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zakidca lub grozi zakldceniem konkurencji poprzez
sprzyjanie niektorym przedsigbiorstwom lub produkcji niektérych towaréw, jest niezgodna z rynkiem
wewnetrznym w zakresie, w jakim wplywa na wymiang handlowg miedzy pafistwami czlonkowskimi.

a) Zasoby panstwowe i mozliwo$¢ przypisania

(170) Czes¢ Srodka 1 (podwyzszenie kapitalu wlasnego), wdrozonego przez kraj zwigzkowy i powiat Ahrweiler, oraz
inna cz¢$¢ Srodka 1 (wplaty na poczet rezerw kapitatowych), a takze srodki 3, 9, 16 i 19, wdrozone przez sam
kraj zwigzkowy, pochodza jednoznacznie z zasobdéw panstwowych i nalezy je przypisaé pafistwu.

(171) W odniesieniu do §rodkéw NG (Srodkéw 2, 4, 5, 6, 7, 10, 12, 13, 14, 15 — w kontekscie przeniesienia udziatéw
w MSR na rzecz NG — oraz 17) Niemcy wyraZnie przyznajg, ze nalezy je przypisaé pafstwu. Ponadto nalezy
odnotowa¢, ze Rada Nadzorcza NG reprezentowala kraj zwigzkowy i powiat Ahrweiler jako udzialowcéw NG.
W tym kontekscie zastepca przewodniczacego Rady Nadzorczej wyjasnit na posiedzeniu w dniu 28 sierpnia
2005 r., Ze zamdwienie mogloby zosta¢ udzielone prywatnym inwestorom, pod warunkiem ze ryzyko dla kraju
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zwiazkowego byloby niewielkie ('*). Poza tym na roboczym posiedzeniu Rady Nadzorczej w dniu 20 grudnia
2005 r. ustalono, ze decyzje o inwestycji NG nalezy podjaé w nowym gabinecie po wyborach do Landtagu ().
Ponadto rzad kraju zwigzkowego zapowiedzial realizacje inwestycji Erlebnisregion Niirburgring w ogloszeniu
rzadowym z dnia 30 maja 2006 r. i Rada Ministrow przyjela w dniu 19 wrze$nia 2006 r. do wiadomosci, ze
Rada Nadzorcza NG planuje zrealizowaé projekt z udzialem licznych podmiotéw prywatnych ("'). Ponadto
Ministerstwo Gospodarki, Transportu, Rolnictwa i Uprawy Winorodli oraz Ministerstwo Finanséw kraju
zwigzkowego regularnie sporzadzaly ekspertyzy, opinie i instrukcje dotyczace projektu ,Niirburgring 2009” (*2),
ktéry zostal przedstawiony szerokiej publiczno$ci w dniu 2 grudnia 2009 r. Komisja uwaza, ze réwniez
pozyczka udzielona przez NG na rzecz MSR za posrednictwem PNG (Srodek 6) jest $rodkiem NG i dlatego nalezy
ja przypisa panstwu.

(172) W odniesieniu do pozyczki ISB (Srodek 8) oraz odroczenia splaty odsetek (Srodek 18) Komisja przyznala, ze ISB
udzielito pozyczki na polecenie kraju zwigzkowego. W odniesieniu do pozyczki udzielonej przez RIM na rzecz
MSR za posrednictwem Mediinvest i PNG (Srodek 11) oraz przeniesienia udzialéw w MSR na rzecz RIM (czgsé
$rodka 15) Komisja stwierdza, Ze RIM jest podmiotem publicznym, ktérego funkcja polega na wspieraniu polityki
gospodarczej i strukturalnej kraju zwiazkowego (***). Dlatego przedsigbiorstwa ISB i RIM uczestniczyly na
zlecenie wladz publicznych w realizacji polityki kraju zwiazkowego w celu wdrozenia wspomnianych $rodkéw,
co potwierdza, ze dziatalno$¢ ISB i RIM w kontekscie tych Srodkéw nalezy przypisaé panstwu. W zwiazku z tym
wszystkie te Srodki obejmuja zasoby, ktére nalezy przypisaé panistwu.

b) Dzialalno$¢ gospodarcza

(173) Analogicznie do wyroku w sprawie Flughafen Leipzig/Halle (**) budowe obiektéw infrastrukturalnych mozna
uzna¢ za dzialalno$¢ gospodarczg, kiedy bezposrednio wigze si¢ z tym uzycie komercyjne, co ma miejsce w tym

przypadku.

(174) Zarzadzanie obiektami sportowymi (w tym torami wy$cigowymi i parkami terenowymi), parkami rozrywki (%),
hotelami i obiektami gastronomicznymi, centrami bezpiecznej jazdy, oSrodkami szkolenia kierowcéw, halami
wielofunkcyjnymi i systemami platnosci bezgotéwkowych oraz ich dzierzawa do celéw profesjonalnych i niepro-
fesjonalnych ("*) stanowi dzialalno$¢ gospodarczg zaréwno dla wlasciciela, jak i zarzadcy. W rezultacie réwniez
budowa lub renowacja obiektéw infrastrukturalnych, ktére majg nieodlaczny zwigzek z taka dzialalnoscia,
stanowi dzialalno§¢ gospodarcza. Za dzialalno$¢ o charakterze niegospodarczym uznaje si¢ natomiast, miedzy
innymi, wykorzystywanie obiektu sportowego przez uzytkownikoéw nieprofesjonalnych ('*) oraz szkolenia
mlodziezy organizowane przez profesjonalne kluby sportowe, o ile ksiegowos$¢ takiej dzialalnosci jest
prowadzona oddzielnie od ksiggowosci dziatalnosci gospodarczej (**%). Biorac pod uwage nierozerwalny zwiazek
pomiedzy infrastrukturg a dzialalno$cig gospodarcza, w ramach ktérej korzysta si¢ z tej infrastruktury, budowa i
rozbudowa infrastruktury turystycznej Nurburgring lub zarzadzanie nia stanowi dzialalno$¢ gospodarcza
zaréwno dla inwestoréw, jak i zarzadcéw, nawet je$li dochody z eksploatacji infrastruktury nie pokrywaja
kosztow jej budowy i ponad 90 % dzialalnosci sportowej w kompleksie Niirburgring nalezy zaklasyfikowaé jako
sport amatorski. Fakt ten jest istotny tylko na poziomie uzytkownikéw: nieprofesjonalni uzytkownicy nie sa
przedsigbiorstwami. Infrastruktura sportowa i turystyczna Nirburgring nie jest infrastrukturg ogélng tak jak
droga publiczna, ktéra jest udostgpniana do uzytku publicznego. Dlatego w odniesieniu do finansowania budowy
omawianej infrastruktury (z pozyczek udzielanych z puli $rodkéw pienigznych i z pozyczek udzialowcéw lub
pozniej z pozyczek ISB) obowigzuja przepisy dotyczace pomocy panstwa.

(175) Organizacja wyScigbw Formuly 1 lub innych wyscigéw rajdowych polega na $wiadczeniu ustug na profesjo-
nalnym rynku sportowym, ktory czerpie zyski gtéwnie z praw do transmisji. To, ze wyScigi Formuly 1 i inne

(**) Opinia izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu z dnia 15 czerwca 2010 r., cz¢§¢ I, s. 14.

("*°) Zob. przypis powyzej.

("*') Opinia izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu z dnia 15 czerwca 2010 r., czg§¢ I, s. 15.

("*?) Opinia izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu z dnia 15 czerwca 2010 r., cze$ci 11 1L

(') Zob. opis RIM na stronie internetowej
http:/[test.isb.rlp.de/de/die-isb beteiligungen/rheinland-pfaelzische-gesellschaft-fuer-immobilien-und-projektmanagement/

("% Wyrok Sadu z dnia 24 marca 2011 r., Freistaat Sachsen, Flughafen Leipzig/Halle i in. przeciwko Komisji, T-443/08 1 T-455/08, Zb.Orz.
2011, s. [I-1311, utrzymany w mocy w postepowaniu odwolawczym wyrokiem Trybunatu z dnia 19 grudnia 2012 r. Mitteldeutsche
Flughafen AG i Flughafen Leipzig/Halle GmbH przeciwko Komisji, C-288/11 P (dotychczas nieopublikowany w Zbiorze Orzeczen).

(") € 53/2002 Space Park Development.

(%) SA.35440 Arena Jena. W odniesieniu do profesjonalnej infrastruktury sportowej zob. SA.31722 Hungarian tax benefit scheme.
W odniesieniu do publicznych oérodkéw sportowych, gdzie obowigzuja bilety wstepu, zob. SA.33952 Kletteranlagen des Deutschen
Alpenvereins.

(") SA.33618 Uppsala arena; SA.35135 Arena Erfurt; SA.35440 Arena Jena.

(%) N 118/2000 Support to professional sport clubs.
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wyscigi samochodowe przynosza straty strukturalne lub stuzg realizacji celéw polityki regionalnej, nie uzasadnia
wylaczenia ich finansowania z zakresu obowigzywania przepiséw dotyczacych pomocy panstwa. Komisja
stwierdza zatem, ze wyScigi Formuly 1 i inne wyScigi rajdowe stanowig dziatalno$¢ gospodarcza.

(176) Promocja turystyki, projektowanie, budowa nieruchomosci, zarzadzanie przedsigbiorstwami i sprzedaz
samochod6éw lub motocykli réwniez sg uwazane za dzialalno$¢ gospodarcza.

o) Selektywnos¢

(177) Komisja uwaza, ze $rodki na poziomie zarzagdcéw (NG w przypadku Srodkéw 1, 3, 8, 9, 13, 14, 16, 18 i 19;
EWN, FSZ, MAN, TTI, BWN, BWNB i Camp4Fun w przypadku $rodka 2; MSR w przypadku $rodkéw 4, 5, 8, 9,
11, 12, 18 i 9; CST w przypadku Srodka 5; MIB w przypadku $rodka 7; CMHN w przypadku $rodkéw 8, 9, 18
i 9; NAG w przypadku $rodkéw 10 i 17; Mediinvest, Geisler & Trimmel i Weber w przypadku $rodka 15) maja
selektywny charakter, poniewaz przynosza tym zarzadcom korzy$¢. Ponadto zamoéwienie na budowe infras-
truktury i zarzadzanie nig zostalo udzielone w sposéb nieprzejrzysty i dyskryminujacy oraz niezgodnie
z zasadami udzielania zaméwien. Na poziomie uzytkownikéw Srodki te nie s3 natomiast selektywne, poniewaz
amatorskie kluby sportowe i 0gét spoleczefistwa maja zapewniony przejrzysty i niedyskryminujacy dostep.

d) Zakldécenie konkurencji oraz wplyw na wymiane handlowa

(178) Srodki 1-19 prowadza do zaklécenia konkurencji na rynkach zwigzanych z zarzadzaniem torami wyscigowymi,
parkami terenowymi, parkami rozrywki, hotelami i obiektami gastronomicznymi, centrami bezpiecznej jazdy,
oSrodkami szkolenia kierowcow, halami wielofunkcyjnymi i systemami platnosci bezgotéwkowych oraz na
rynkach zwigzanych z promocjg turystyki, projektowaniem, budowa nieruchomosci, zarzadzaniem przedsigbior-
stwami i sprzedaza samochodéw lub motocykli, poniewaz pomoc na rzecz infrastruktury Niirburgring oraz
organizacji wy$cigébw Formuly 1 pozwala sfinansowal uzytkowanie tej infrastruktury. Organizacja wyscigéw
Formuly 1 i innych wy$cigéw samochodowych przyciaga klientw.

(179) Omawiane Srodki umozliwity NG, MSR i CMHN utrzymanie ich dziatalnosci, w zwigzku z czym przedsi¢biorstwa
te — w przeciwienstwie do innych konkurujacych przedsigbiorstw, ktére znajdowaly si¢ w trudnej sytuacji
finansowej — nie musialy ponosi¢ konsekwencji, ktére normalnie wynikalyby z ich stabych wynikéw
finansowych. O tyle stanowi to zaklécenie konkurencji, Ze inne przedsigbiorstwa, ktére dzialajg na tych samych
rynkach, musza zapewni¢ swoj byt bez wsparcia ze strony panstwa.

(180) Biorgc pod uwage wplyw na wymiane handlowa miedzy panstwami cztonkowskimi, tor wyScigowy Niirburgring,
na ktérym organizowane s3 wyscigi Formuly 1 i Wyscigowe Samochodowe Mistrzostwa Niemiec (DTM),
konkuruje z innymi torami wysScigowymi w Unii, na ktérych odbywaja si¢ gléwne wyscigi motorowe, i nie
mozna wykluczy¢, ze park rozrywki znajdujacy sie w kompleksie Niurburgring przyciaga takze gosci z Belgii
(granica belgijsko-niemiecka znajduje si¢ okoto 50 km od Niirburgring). W tym kontekscie nalezy przypomnied,
ze skarge zlozyt konkurujacy zarzadca parku rozrywki Eifelpark (por. pkt 2). Poza tym nie mozna wykluczy¢, ze
w odniesieniu do zarzadzania parkami terenowymi, hotelami i obiektami gastronomicznymi, centrami
bezpiecznej jazdy, osrodkami szkolenia kierowcow, halami wielofunkcyjnymi i systemami platnosci bezgotow-
kowych oraz na rynkach zwigzanych z promocja turystyki, projektowaniem, budowa nieruchomosci,
zarzadzaniem przedsigbiorstwami i sprzedaza samochodéw lub motocykli wystepuje wyplyw na wymiang
handlowg migdzy panstwami czlonkowskimi.

e) Korzysé

(181) Aby zbada(, czy transakcja pomiedzy jednostka panstwowa a przedsigbiorstwem stanowi pomoc panstwa, nalezy
przeprowadzi¢ test prywatnego inwestora, jak pokazuje utrwalona praktyka Komisji i jak potwierdza
orzecznictwo (**). Zgodnie z ta zasadg pafistwo, je$li prowadzi na rynku dzialalno$¢ handlows, musi dziala¢ jak
prywatny uczestnik rynku. W innym razie moze zaistnie¢ pomoc panstwa. W przypadku zastosowania zasady

("*%) Zob. np. wyrok Trybunalu z dnia 21 marca 1991 r., Wlochy przeciwko Komisji (,Alfa Romeo”), C-305/89, Rec. 1991, s. I-1603,
pkt 18 i 19; wyrok Sadu Pierwszej Instancji z dnia 30 kwietnia 1998 r., Cityflyer Express przeciwko Komisji, T-16/96, Rec. 1998, s. II-
757, pkt 51; wyrok Sadu Pierwszej Instancji z dnia 21 stycznia 1999 r., Neue Maxhiitte Stahlwerke i Lech-Stahlwerke przeciwko
Komisji,

T-129/95, T-2/96 1 T-97/96, Rec. 1999, s. II-17, pkt 104; wyrok Sadu z dnia 28 lutego 2012 r., Land Burgenland i Austria przeciwko
Komisji, T-268/08 i T-281/08, Zb.Orz. 2012, 5. 1-0000, pkt 48.
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prywatnego inwestora zasadniczy wplyw na istnienie takiej pomocy ma to, czy prywatny podmiot gospodarczy
w podobnej sytuacji zachowalby si¢ tak samo. Przy stosowaniu tej zasady za podstawe przyznania Srodkéw
pomocy mozna przyja¢ wylacznie wzgledy ekonomiczne. Jak wynika z wlasciwego orzecznictwa, zasobéw
panstwowych nie mozna analizowa¢ oddzielnie, lecz nalezy je badaé w polgczeniu z innymi Srodkami
pomocy ().

Aby stwierdzié, czy wiasciciele lub zarzadcy (NG, MSR i CMHN do dnia 30 kwietnia 2010 r. i NAG od dnia
1 maja 2010 r. do 31 pazdziernika 2012 r.) odniesli korzys¢, nalezy zastosowal zasadg prywatnego inwestora.
Najpierw nalezy ustali¢, ze Srodki 1 do 19 nie sg transakcjami pari passu (**!), poniewaz Niemcy nie znalazly
zadnego prywatnego inwestora, ktéry zdecydowalby si¢ na inwestycje na poréwnywalnych warunkach (na
przyklad w czesciowy obszar I projektu ,Niirburgring 2009”). Co prawda dwoéch pozyczek udzielili oferenci
prywatni, ale ich kwoty byly niewielkie w poréwnaniu do inwestycji publicznych, poniewaz dotyczyly one tylko
czeSciowego obszaru II projektu ,Niirburgring 2009” (tzn. gtéwnie hoteli) (**3) i nie zostaly udzielone NG badz
innemu beneficjentowi, lecz tylko CMHN i MSR.

Tabela 14

Pozyczki udzielone CMHN/MSR przez prywatne instytucje finansowe

Zabezpieczenie
(w mln EUR)

Kwota (w

Odbiorca min EUR)

Instytucja finansowa Rok Stopa procentowa

Bank fiir Tirol und Vo- 2008

rarlberg

CMHN [.] [...]1%

+ [...]% oplaty

[...] (hipoteka)
Zastaw udziatéw MSR

Kreissparkasse Ahrwei- 2010 [...]%

ler

MSR [.]

W kazdym razie Niemcy przyznaja, ze takze dla czeSciowego obszaru II projektu ,Nirburgring 2009” nie
znaleziono zadnego prywatnego inwestora, ktdry bylby zainteresowany inwestycjami dlugoterminowymi.

Ponadto przedstawiono Komisji plany biznesowe dotyczace projektu ,Niirburgring 2009” oraz dzialalnosci NG
w latach 2006-2010:
Tabela 15

Plany biznesowe w zakresie realizacji projektu ,Niirburgring 2009” (w mln EUR)

L 34/43

Przedsigbiorstwo/dziatalno$¢ Data Koszty Obrgto (220(;09_ op\gg;ﬂiogfgzneiim
(2009-2020)
Projekt ,Niirburgring 2009” 12/2005 113 (% 281 22
Projekt ,Niirburgring 2009” 3/2006 113 (¥ 181 -59
Projekt ,Niirburgring 2009” 3/2006 113 (% 281 22
Projekt ,Niirburgring 2009” 8/2006 113 (% 281 22

(") Wyrok Trybunalu z dnia 19 marca 2013 r., Bouygues SA i Bouygues Télécom SA przeciwko Komisji, C-399/10 P i C-401/10 P
(dotychczas nieopublikowany w Zbiorze Orzeczen); wyrok Sadu Pierwszej Instancji z dnia 15 wrze$nia 1998 r., BP Chemicals
przeciwko Komisji, T-11/95, Rec. 1998, 5. 11-3235, pkt 171.

(") Transakcja pari passu jest transakcja, ktora realizuja wladze publiczne i prywatne podmioty gospodarcze, ktére znajdujg si¢ w poréwny-
walnej sytuacji, na takich samych warunkach (i tym samym ponosza takie samo ryzyko i czerpia takie same korzysci).

(") Pozyczki, ktorych udzielili tym przedsigbiorstwom obydwoje udzialowcy mniejszosciowi MSR (Geisler & Trimmel: [...] mln EUR;
Weber: [...] mln EUR; obydwie pozyczki niezabezpieczone i z oprocentowaniem [...] %), nie s istotne, poniewaz przedsigbiorstwa te
wybudowaly obiekty infrastrukturalne i nie mogg zosta¢ uwzglednione w tym projekcie jako jednostki majace wiasne interesy.
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Przedsigbiorstwo/dziatalno$¢ Data Koszty Obrg;)(220(;o9 opodatkowaniem
(2009-2020)

Projekt ,Niirburgring 2009” 11/2007 135 279 45
Projekt ,Niirburgring 2009 12/2008 140 283 40
Projekt ,Nirburgring 2009” 3/2009 159 287 28
Projekt ,Niirburgring 2009” 8/2009 195 331 (*¥) 67 (**)
Projekt ,Niirburgring 2009” 10/2009 200 260 (**) =17 (**
Projekt ,Niirburgring 2009” 12/2009 200 254 (*¥) - 35 ()
Skonsolidowane przedsigbiorstwa 7/2010 — 283 — 769 (***¥)
NG, MSR, CMHN (**%)
Skonsolidowane przedsigbiorstwa 9/2010 — 283 — 269 (***¥)
NG, MSR, CMHN (*¥)
Skonsolidowane przedsigbiorstwa 9/2010 — — 59 (*rrx)
NG, MSR, CMHN (¥**)

(*) Projekt nosit nazwe ,Erlebnisregion Niirburgring” i obejmowat takze hotel.

(**) Scenariusz podstawowy (ani najgorszy ani najlepszy scenariusz).

)
(***) Wyniki za okres 2010-2030.
(****) Najgorszy scenariusz.

Z tabeli 15 jasno wynika, ze szacunkowe koszty na etapie przygotowywania projektu ,Nirburgring 2009” caly
czas rosly, podczas gdy zyski (wynik przed opodatkowaniem) znacznie spadaly — zysk w wysokosci 22 mln EUR
w planie z grudnia 2005 r. zmalat do straty w wysokosci 35 mln EUR w planie z grudnia 2009 r. Prywatny
inwestor nie zaakceptowalby tak drastycznego wzrostu kosztéw i spadku zyskéw na etapie przygotowywania
projektu w okresie od grudnia 2005 r. do grudnia 2009 r. (z przedstawionych informacji wynika, ze zapewnione
bylo gtéwne finansowanie przedsigwzigcia budowlanego w okresie od maja 2008 r. do czerwca 2010 r.).

W kazdym razie podczas analizy przedmiotowych planéw biznesowych, ktére zostaly uwzglednione w ramach
stosowania zasady prywatnego inwestora, Komisja stwierdzila, co nastepuje:

a)

b)

Srodki 1, 2 i 3 zostaly czgsciowo wdrozone jeszcze przed realizacja pierwszego planu biznesowego z grudnia
2005 r. Dlatego nie mozna przyja¢, ze Srodki te zostaly uchwalone na podstawie tego planu biznesowego.

Srodki 2 i 3 zostaly czesciowo przyznane w czasie realizacji pierwszego planu biznesowego z grudnia 2005 r.
W tym wzgledzie Komisja stwierdza, ze $rodki te zostaly przyznane w ramach cigglego wsparcia publicznego,
ktérego zaczgto udzielal juz weze$niej (w 2002 r. lub wezesniej), i to bez jakiegokolwiek wsparcia
prywatnego na rzecz przedsigbiorstwa, ktérego sytuacja finansowa ulegla pogorszeniu. Dlatego okreslonych
czesci Srodkéw 2 i 3 nie mozna analizowaé odrebnie od wezesniejszych Srodkéw (czesci Srodkéw 1, 2 i 3);
okreslone czgsci Srodkéw 2 i 3 raczej stanowig ich kontynuacje i nalezy je traktowa¢ jako przyznanie dalszej
korzysci.

Srodki 2 i 3 zostaly czgsciowo wdrozone po przedlozeniu pierwszych trzech planéw biznesowych z grudnia
2005 r., marca 2006 r. i sierpnia 2006 r. Komisja stwierdza jednak, ze oszacowane w tych planach wartosci
dla przyszlych obrotéw i zyskéw NG, pomimo znacznego pogorszenia faktycznych wynikéw finansowych NG
w tym samym okresie (ujemny kapital wlasny, znaczny wzrost zobowigzan, zmniejszenie obrotéw, straty
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roczne), zostaly zaktualizowane w niezmienionej formie. W tym kontekScie wspomnianych planéw
biznesowych nie mozna uznaé za realistyczne i akceptowalne, poniewaz — niezaleznie od stabych wynikéw
osiggnietych przez przedsigbiorstwo — przedstawialy takie same prognozy jak wczesniej.

d) Pierwszych szes$¢ planéw biznesowych (z grudnia 2005 r., marca 2006 r., sierpnia 2006 r., listopada 2007 r. i
grudnia 2008 r.) nie odnosito si¢ do calej przyszlej dzialalnosci NG, lecz jedynie do jej czesci, biorac pod
uwage to, ze obszar dzialalno$ci zwiazany z organizacja wyScigobw Formuly 1 nie zostal uwzgledniony.
W zwigzku z tym tych planéw biznesowych nie mozna uznaé za wiarygodng podstawe podjecia decyzji
w sprawie finansowego wsparcia NG.

e) Plany biznesowe obejmujace okres od marca 2009 r. do grudnia 2009 r. zawieraly réwniez prognozy
dotyczace obszaru dziatalno$ci zwigzanego z organizacjg wyScigéw Formuly 1. W calym okresie 2009-2020
dla tego obszaru dzialalno$ci przewidziano straty, a takze obroty na takim samym poziomie co przed 2009 r;
wydaje sie wiec, ze nie zakladano restrukturyzacji tego obszaru dziatalnosci. Komisja stwierdza réwniez, ze
w tych planach oszacowano dochody, ktére byly znacznie nizsze od dochodéw przedstawionych
w poprzednich planach biznesowych (7-9 mIn EUR w stosunku do 22-40 mln EUR). Fakty te $wiadcza o
niesp6jnosci modelu biznesowego, ktéry zostal przedstawiony w planach biznesowych obejmujacych okres od
marca 2009 r. do grudnia 2009 r.

f) Obydwa plany biznesowe z lipca 2010 r. i wrzes$nia 2010 r. przewidywaly w najgorszych scenariuszach do
2030 r. straty, tzn. nie zakladano rentownosci dziatalnosci.

g) W planie z wrzesnia 2010 r. w koficu przewidziano zyski w latach 2016-2030, jednak plan ten nie zawieral
analizy wrazliwoéci (tzn. wynikéw w najgorszym scenariuszu). W kazdym razie w planie tym pominigto
znaczne pogorszenie faktycznych wynikéw finansowych NG w tym samym okresie (ujemny kapital wlasny,
znaczny wzrost zobowigzan, zmniejszenie obrotow, straty roczne). Na tej podstawie nie mozna uznaé tego
planu biznesowego za realistyczny i akceptowalny, poniewaz nie uwzglednia on dotychczasowych slabych
wynikéw przedsigbiorstwa.

(187) W zwiazku z tym Komisja nie moze przyjal, ze przekazanie $rodkéw publicznych NG jako przedsigbiorstwu
zagrozonemu (zob. sekcja 5.1), ktére to $rodki byly przeznaczone na sfinansowanie Owczesnej (zarzadzanie
torem wyScigowym) lub przyszlej dzialalnosci operacyjnej NG (zarzgdzanie torem wyscigowym i nowymi
hotelami), mozna uzna¢ na podstawie odno$nych planéw biznesowych za zgodne z rynkiem.

(188) W odniesieniu do poszczegdlnych $rodkéw na podstawie zasady prywatnego inwestora stwierdza sig, co
nastepuje:

Srodki, ktére byty przedmiotem decyzji z dnia 21 marca 2012 r.

(189) W odniesieniu do $rodka 1 (wniesienie kapitatu przez kraj zwiazkowy i powiat Ahrweiler na rzecz NG w formie
wplat na poczet rezerw kapitalowych oraz podwyzszenia kapitatu) Komisja stwierdza, ze przedstawiona analiza
przedtozonych planéw biznesowych jest istotna. Zaden prywatny inwestor nie przekazalby NG kapitatu
w 2004 r. i w kolejnych latach. Kapital przekazany NG przez kraj zwigzkowy w dniu 1 maja 2002 r.
(2179 000 EUR) i w dniu 21 grudnia 2004 r. (22 839 241 EUR) oraz kapital przekazany NG przez kraj
zwigzkowy i powiat Ahrweiler w dniu 31 sierpnia 2004 r. (4 887 000 EUR) i w dniu 4 wrze$nia 2007 r.
(10 000 000 EUR) nie stanowig zatem pomocy w wysokosci pelnej kwoty udostepnionego kapitatu.

(190) W odniesieniu do Srodka 2 (pozyczki udzialowcéw NG przed rozpoczeciem realizacji projektu ,Niirburgring
2009”) Komisja stwierdza na podstawie przekazanych przez Niemcy wskaznikéw finansowych, ze EWN,
Camp4Fun i TTI mialy straty roczne i odnotowywaly ujemny kapital wlasny, gdy otrzymaly swoja czes¢ $rodka 2
(zob. tabele 1 do 4). Jednoczes$nie przedsigbiorstwa BWNI1, BWNB i BWN2, ktére w latach 2004-2007
otrzymaly pozyczki, odnotowywaly w calym tym okresie roczne straty, a w latach 2005-2007 takze ujemny
kapital whasny. Kiedy przedsigbiorstwo MAN otrzymato swojg cze$¢ Srodka 2, miato zaréwno laczne, jak i roczne
straty. W odniesieniu do pkt 11 wytycznych Komisja uwaza wiec, Ze przedsicbiorstwa te w momencie
otrzymania $rodka 2 znajdowaly si¢ w trudnej sytuacji. Na podstawie przekazanych przez Niemcy wskazZnikéw
finansowych Komisja stwierdza natomiast, ze przedsigbiorstwo FSZ nie znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji, gdy
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otrzymalo swoja czg$¢ Srodka 2, poniewaz z jego wskaznikéw finansowych nie wynika zadna oznaka okreslona
w pkt 11 wytycznych. Wraz z udzieleniem pozyczek przedsigbiorstwom, ktére znajdowaly si¢ w tak trudnej
sytuacji, ze zaden prywatny inwestor nie sfinansowalby ich z jakimkolwiek oprocentowaniem, przede wszystkim
dlatego, ze przedsigbiorstwa te nalezaly do przedsicbiorstwa, ktére znajdowalo w trudnej sytuacji finansowej
(NG), przedsigbiorstwa te uzyskaly korzy$¢ w wysokosci kwoty pozyczek. Pozyczki udzielone przez NG na rzecz
spolek zaleznych EWN (6 195 170,02 EUR), BWN/BWNB (3 760 000 EUR), Camp4Fun (450 000 EUR), MAN
(100 000 EUR) i TTI (25 000 EUR) nie sg wigc zgodne z zasadg prywatnego inwestora. W tym kontekscie nalezy
zauwazy(, ze kwoty pozyczek udzielonych przedsigbiorstwom MAN i TTI sg nizsze od pulapu de minimis, lecz
Niemcy nie wyja$nily, ani nie udowodnily, ze wszystkie wymogi okreSlone w rozporzadzeniu Komisji (WE)
nr 1998/2006 (*¥) byly spelnione. Rozporzadzenie to mozna by jednak zastosowaé na etapie odzyskiwania
pomocy, o ile Niemcy udowodnig, ze spelnione s3 wszystkie wlasciwe wymogi. Ponadto Komisja stwierdza, ze
pozyczki udzielone FSZ (646 738,12 EUR) nie przyniosly temu przedsigbiorstwu zadnej korzysci, poniewaz
zastosowana stopa procentowa w wysokosci 6 % jest stopg powszechnie stosowang na rynku, gdyz odpowiada
niemieckiej stopie bazowej w momencie udzielenia pozyczki (5,06 % w kwietniu 2002 r., 4,8 % w marcu 2003 r.
i 5,19 % w marcu 2008 r.) ("*) plus (100) punktéw, ktore nalezy dodac za sytuacje finansows FSZ, przy czym
w momencie otrzymania pozyczek FSZ nie wykazywalo zadnych oznak wymienionych w pkt 11
wytycznych ('*). Dlatego pozyczki udzielone FSZ nie stanowig pomocy panstwa.

(191) W odniesieniu do §rodka 3 (pozyczki udzielone NG z puli srodkéw pienieznych kraju zwigzkowego) Niemcy nie
dostarczyly dowodéw $wiadczacych o tym, ze NG nie zarobilo na oprocentowaniu, ktdre bylo korzystniejsze
w pordéwnaniu do warunkéw jego konkurencji. Poza tym trudno sobie wyobrazi¢, ze przedsigbiorstwu, ktdre
znajduje si¢ w poréwnywalnej sytuacji finansowej co NG, nie udostgpniono by na rynku zadnych $rodkéw
finansowych, z dowolnym oprocentowaniem. Co wigcej, $rodki i odpowiednie odsetki sg ostatecznie splacane
dopiero p6zniej i w momencie przyznania Srodkéw szczegdly splaty nie s3 znane; aspektu tego nie mozna wiec
bra¢ pod uwage przy badaniu zasady prywatnego inwestora. Srodki sfinansowane z puli $rodkéw pienieznych nie
zostaly zatem zrealizowane na warunkach rynkowych. Wraz z udzieleniem pozyczek przedsigbiorstwu, ktére
znajdowalo si¢ w tak trudnej sytuacji, Ze zaden prywatny inwestor nie sfinansowatby go z jakimkolwiek oprocen-
towaniem, przedsigbiorstwo to uzyskalo korzy$¢ w wysokosci kwoty pozyczek. Pozyczki udzielone NG przez
kraj zwigzkowy w okresie od dnia 30 czerwca 2003 r. do dnia 11 maja 2010 r. (zob. zestawienie pozyczek
w tabeli 5) obejmowaly pomoc w lacznej wysokosci 399 805 370 EUR.

(192) Po zbadaniu wspomnianej zasady Komisja doszla w odniesieniu do $rodka 4 (pozyczka udzielona przez NG na
rzecz MSR) do takiego samego wniosku. Jest to bowiem niewyobrazalne, aby w momencie przyznania $rodka
(grudzien 2007 r.) przedsigbiorstwu, ktére znajduje si¢ w poréwnywalnej sytuacji finansowej co MSR (zob. tabela
12 i pkt 155), nie udostgpniono by na rynku zadnych Srodkéw finansowych, z dowolnym oprocentowaniem.
Wraz z udzieleniem pozyczki przedsigbiorstwu, ktére znajdowalo si¢ w tak trudnej sytuacji, ze zaden prywatny
inwestor nie sfinansowalby go z jakimkolwiek oprocentowaniem, przedsigbiorstwo to uzyskalo korzysé
w wysokosci kwoty pozyczki. Korzy$¢, jaka NG przekazato MSR, udzielajac w dniu 27 grudnia 2007 r. pozyczki
w wysokosci 300 000 EUR, wynosi wigc 300 000 EUR.

(193) Wsparcie CST przez NG (§rodek 5) nie jest zgodne z zasadg prywatnego inwestora. Na podstawie przekazanych
przez Niemcy wskaznikow finansowych Komisja stwierdza, ze CST w latach 2008-2011 odnotowalo straty
roczne i ujemny kapital wlasny i w 2009 r. przeszto w stan likwidacji. W odniesieniu do pkt 11 wytycznych
Komisja uwaza wiec, ze CST w momencie otrzymania pozyczek nalezacych do $rodka 5 (w latach 2008-2011,
zob. tabela 6) znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji. Wraz z udzieleniem pozyczek przedsigbiorstwu, ktére
znajdowalo si¢ w tak trudnej sytuacji, Ze zaden prywatny inwestor nie sfinansowalby go z jakimkolwiek oprocen-
towaniem, przede wszystkim dlatego, ze CST nalezalo do przedsigbiorstwa, ktére znajdowalo w trudnej sytuacji
finansowej (NG), przedsigbiorstwo to uzyskalo korzy$¢ w wysokosci kwoty pozyczek. Korzy$é, jaka NG
przekazalo CST, udzielajgc w okresie od dnia 27 sierpnia 2008 r. do dnia 18 kwietnia 2011 r. pozyczek
w lacznej wysokosci 11 032 060 EUR, odpowiada wigc kwocie tych pozyczek.

(194) W porgczeniu NG na rzecz CST z dnia 23 grudnia 2009 r. NG zobowiazalo si¢ do sfinansowania zobowigzan
finansowych, z ktérych CST nie bylo w stanie samo si¢ wywigzal. W celu sfinansowania tych zobowigzan
finansowych NG udzielito CST pozyczek z oprocentowaniem 6 %. Zobowigzanie NG dotyczylo réwniez
podporzadkowania wierzytelnosci NG z tytulu pozyczek sfinansowanych przez NG na podstawie porgczenia
z dnia 23 grudnia 2009 r., ktére to podporzadkowanie zakladalo, ze odnosne wierzytelnosci NG wobec CST
znajdg si¢ na ostatniej pozycji, za wierzytelnodciami wszystkich innych wierzycieli wobec CST. W zwiazku z tym
Komisja uwaza, ze wierzyciel dzialajagcy w warunkach gospodarki rynkowej nie zobowigzalby si¢ do sfinan-
sowania niesplaconych pozyczek przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w bardzo trudnej sytuacji oraz nie zadekla-
rowalby podporzadkowania wierzytelnosci wobec przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w bardzo trudnej sytuacji,
poniewaz tego rodzaju Srodek doprowadzilby de facto do utraty wierzytelnosci. Dlatego zdaniem Komisji

(**) Rozporzadzenie (WE) nr 1998/2006 Komisji z dnia 15 grudnia 2006 r. w sprawie zastosowania art. 87 i 88 traktatu WE w odniesieniu
do pomocy w ramach zasady de minimis (Dz.U. L 379 z 28.12.2006, s. 5).

(**) Zob. http:/[ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/reference_rates.html.

(**) Zob. komunikat Komisji w sprawie zmiany metody ustalania stop referencyjnych i dyskontowych (Dz.U. C 14 z 19.1.2008, s. 6).


http://ec.europa.eu/competition/state_aid/legislation/reference_rates.html

10.2.2016 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej L 34/47

poreczenie, ktére obejmowalo wspomniane zobowigzanie do sfinansowania niesplaconych pozyczek oraz
podporzadkowanie wynikajacych z tego wierzytelnosci, stanowi korzy$¢. Komisja uwaza ponadto, Ze porgczenie
stanowi §rodek, ktéry zostal przyznany dodatkowo do pozyczek udzielonych w latach 2008-2011 (zob.
pkt 182), poniewaz: a) zostalo udzielone w innym momencie niz te pozyczki; b) nie bylo ani przewidziane, ani
nakazane w umowach na te pozyczki; c) zostalo udzielone przez NG wedlug wlasnego uznania, aby zapobiec
upadloéci CST. Zakres tego $rodka odpowiada tacznej kwocie pozyczek sfinansowanych przez NG na podstawie
poreczenia z dnia 23 grudnia 2009 r., o ktérej to kwocie Komisja nie zostala jednak poinformowana.

(195) Podporzadkowanie wierzytelnosci zostato ostatecznie uzgodnione przez NG i CST w dniu 13 grudnia 2010 r. i
odnosilo si¢, zgodnie z umowa, do pozyczek udzielonych do dnia 30 listopada 2010 r. w lacznej wysokosci
10,4 mln EUR (tzn. pierwszych 13 z 15 pozyczek wyszczeg6lnionych w tabeli 6). To podporzadkowanie wierzy-
telno$ci doprowadzito do tego, ze wierzytelnosci NG wobec CST znalazly si¢ na ostatniej pozycji, za wierzytel-
nosciami wszystkich innych wierzycieli wobec CST. W zwiazku z tym Komisja uwaza, ze wierzyciel dzialajacy
w warunkach gospodarki rynkowej nie zaakceptowalby takiego podporzadkowania wierzytelnosci wobec
przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w bardzo trudnej sytuacji, poniewaz tego rodzaju $rodek doprowadzilby de
facto do utraty wierzytelnoSci. W zwigzku z tym Komisja uwaza, ze podporzadkowanie wierzytelnosci stanowi
korzys$¢. Komisja uwaza ponadto, ze podporzadkowanie wierzytelnosci z 2010 r. stanowi $rodek, ktory zostal
przyznany dodatkowo do pozyczek, poniewaz: a) zostalo zatwierdzone w innym momencie niz te pozyczki; b)
nie bylo ani przewidziane, ani nakazane w umowach na te pozyczki; c) zostalo udzielone przez NG wedlug
wlasnego uznania, aby zapobiec upadloici CST. Zakres tego $rodka odpowiada lacznej kwocie pozyczek
podporzadkowanych, tj. 10,4 mln EUR.

(196) W odniesieniu do platnosci NG na rzecz IPC (§rodek 6) Komisja przyjmuje do wiadomosci twierdzenie izby
obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu, ze starannie pracujacy handlowiec nie wybralby tych przedsigbiorstw, zeby
wyswiadczyly mu ustugi, oraz ze NG nie sprawdzilo dzialalnosci tych przedsigbiorstw z nalezyta starannoscia
w celu ustalenia, czy maja odpowiednie kwalifikacje i czy zaoferowane przez nie warunki finansowania projektu
,Nirburgring 2009” sg realistyczne (1*). W zwigzku z tym Komisja uwaza, ze poprzez zlecenie IPC tych
szczegblnych ustug przedsigbiorstwa te odniosly korzys¢. Dlatego przedmiotowy $rodek stanowi pomoc pafistwa
w wysokosci platnosci przekazanych tym przedsigbiorstwom o facznej kwocie 640 000 EUR.

(197) Ponadto Komisja uwaza, ze pozyczka udzielona przez NG na rzecz PNG w wysokosci 3 mln EUR oraz pozyczka
udzielona przez PNG na rzecz MSR w wysokosci 2 941 000 EUR razem tworza $rodek, w ktérego przypadku
PNG bylo jedynie posrednikiem i otrzymalo za to oplate w wysokosci [...] EUR. Beneficjentem tego Srodka bylo
MSR, ktére ostatecznie otrzymalo pozyczke w momencie, gdy znajdowalo si¢ w tak trudnej sytuacji finansowe;j,
ze na rynku nie otrzymaloby zadnego finansowania. Wraz z udzieleniem pozyczki przedsigbiorstwu, ktére
znajdowalo si¢ w tak trudnej sytuacji, ze zaden prywatny inwestor nie sfinansowalby go z jakimkolwiek oprocen-
towaniem, przedsigbiorstwo to uzyskalo korzy$¢ w wysokosci kwoty pozyczki. Korzysé, jaka NG przekazalo
MSR, udzielajgc w dniu 15 pazdziernika 2008 r. pozyczki, wynosi wigc 2 941 000 EUR.

(198) W ramach $rodka 7 MIB scedowalo swoje wierzytelnosci wobec CST jako pozyczkobiorcy na NG, ktére
zaplacilo za to MIB ceng¢ nominalng plus odsetki. Poniewaz CST znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji (zob. pkt 184),
Komisja stwierdza, ze zaspokojenie wierzytelnosci MIB wobec CST nie bylo prawdopodobne. Dlatego $rodek ten
zostal przekazany MIB, ktore moglo zaspokoi¢ swoje wierzytelnosci i zosta¢ wykupione przez NG jako
wierzyciela przedsigbiorstwa zagrozonego. Wobec braku planu rentowno$ci CST, ktéry umozliwialby
przywrécenie rentownosci przedsigbiorstwa i tym samym uwiarygodnit perspektywy uregulowania jego dtugéw,
przedmiotowy Srodek jest sprzeczny z zasada prywatnego inwestora. Cesja wierzytelnosci MIB w wysokosci
1 476 830,88 EUR na rzecz NG stanowi zatem pomoc w wysokosci ceny kupna wynoszacej 1 476 830,88 EUR.

(199) W odniesieniu do $rodka 8 (pozyczki udzielone przez ISB na rzecz NG, MSR i CMHN w wysokosci
325 265 000 EUR) nalezy stwierdzi¢, ze wraz z udzieleniem pozyczek — bez odpowiedniej gwarangji (Srodek 9)
— przedsiebiorstwom, ktére znajdowaly si¢ w tak trudnej sytuacji, ze zaden prywatny inwestor nie sfinansowatby
ich z jakimkolwiek oprocentowaniem, przedsiebiorstwa te mogly uzyskaé korzy$¢ w wysokosci kwoty pozyczek.
W tym szczegblnym przypadku pomoca nie jest jednak pozyczka (Srodek 8), lecz wylacznie gwarancja (Srodek
9), poniewaz Komisja nie moze wykluczy¢, ze prywatny wierzyciel udzielitby pozyczki NG, MSR i CMHN na
poréwnywalnych warunkach, dysponujac gwarancja kraju zwigzkowego (Srodek 9).

(200) Srodek 9 w formie gwarancji na pozyczke ISB w wysokosci 325 265 000 EUR (Srodek 8) nie byt zgodny
z zasadg prywatnego inwestora. Jest to Srodek stuzacy realizacji regionalnej polityki rozwoju, przekazywany
przez wiladze publiczne; prywatny inwestor nie przekazalby tego rodzaju S$rodkéw przedsigbiorstwom
zagrozonym na znaczng niekorzy$¢ wlasnych intereséw finansowych. Ponadto Komisja stwierdza, ze
przywracanie rentownosci przedsigbiorstw zagrozonych nie jest celem regionalnej polityki rozwoju. Komisja
uwaza réwniez, ze okreslone w

(") Zob. sprawozdanie roczne izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu za rok 2009, s. 3 i 4, dostepne na stronie internetowej s http://
www.landtag.rlp.de/landtag/drucksachen/4741-15.pdf.
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obwieszczeniu Komisji w sprawie zastosowania art. 87 i 88 Traktatu WE do pomocy pafistwa w formie
gwarandji (1) (,obwieszczeniu w sprawie gwarancji”) warunki wykluczenia istnienia pomocy parnstwa nie zostaly
spelnione. Beneficjentami byly bowiem przedsigbiorstwa zagrozone, gwarancja w pelni pokryla pozyczke i kraj
zwigzkowy nie wyplacil Zadnej premii gwarancyjnej za przejecie ryzyka niesplacenia pozyczki objetej gwarancja.
Biorgc pod uwage powazne problemy finansowe beneficjentéw (NG, MSR i CMHN) w momencie udzielenia
gwarancji (zob. tabele 11 do 13), Komisja wychodzi z zalozenia, ze zaden wierzyciel dzialajagcy w warunkach
gospodarki rynkowej nie udzielitby beneficjentom gwarancji na takich warunkach. Komisja nie zna zadnych
przeslanek, ktore wskazywalyby na wykorzystanie gwarancji. W zwigzku z tym Komisja uwaza, ze $rodek 9
stanowi pomoc panstwa. Wysoko$¢ pomocy przyznanegj NG, MSR i CMHN w formie gwarancji kraju
zwigzkowego odpowiada kwotom danych pozyczek (Srodek 8), tzn. 96 574 200 EUR i 113 590 800 EUR
w przypadku NG, 92 000 000 EUR w przypadku MSR i 23 100 000 EUR w przypadku CMHN.

(201) W odniesieniu do $rodka 10 (dzierzawa kompleksu Niirburgring na rzecz NAG) Komisja stwierdza, ze procedura
przetargowa ogélnie wyklucza osiggniecie korzysci przez dzierzawce. W omawianym przypadku nie zorgani-
zowano jednak przetargu, ktéry mialby wyloni¢ zarzadce zmodernizowanego kompleksu Niirburgring.
Okreslony w umowie dzierzawy minimalny czynsz dzierzawny, z pominigciem pierwszych trzech lat dzierzawy
(tzn. okres od dnia 1 maja 2010 r. do dnia 30 kwietnia 2013 r.), miescit si¢ jednak w przedziale minimalnych i
maksymalnych wartosci stosowanych na rynku rocznych platnosci z tytulu dzierzawy, ktére zostaly okreslone
w opinii eksperckiej z dnia 29 wrze$nia 2011 r. Czynsz dzierzawny EBITDA, z wyjatkiem drugiego roku
dzierzawy, byt nawet wyzszy od zgodnego z rynkiem maksymalnego czynszu rocznego, ktéry zostal wskazany
w opinii eksperckiej. W zwigzku z tym Komisja stwierdza, Ze minimalny czynsz dzierzawny w wysokosci 15 mln
EUR, placony od dnia 1 maja 2013 r., mozna uzna¢ wedlug opinii eksperckiej z dnia 29 wrzesnia 2011 r. za
zgodny z rynkiem i dlatego NG nie osiagneto zadnej selektywnej korzysci. Umowa dzierzawy jednak faktycznie
obowigzywala tylko w okresie od dnia 1 maja 2010 r. do dnia 31 pazdziernika 2012 r. Minimalny czynsz
dzierzawny ustalony w opinii i umowie dzierzawy na pierwsze trzy lata dzierzawy jest wskazany w tabeli 16.

Tabela 16

Minimalny czynsz dzierzawny za dzierzawe kompleksu Niirburgring

1.5.2010-30.4.2011 1.5.2011-30.4.2012 1.5.2012-30.4.2013
Opinia 1,6 mln EUR 12 mln EUR 12,3 mln EUR
Umowa dzierzawy 0 EUR 5 mln EUR 11,5 mln EUR

W zwigzku z powyziszym Komisja uwaza, ze pobierany w okresie od dnia 1 maja 2010 r. do dnia
31 pazdziernika 2012 r. czynsz dzierzawny przynidost NAG selektywng korzy$¢, ktéra odpowiada réznicy
pomiedzy a) czynszem dzierzawnym, ktéry musial by¢ pobierany zgodnie z opinig ekspercky, a b) czynszem
dzierzawnym okreslonym w umowie dzierzawy. Komisja stwierdza, Ze istnieje pomoc w wysokosci 9 min EUR,
tzn. réznicy pomigdzy kwotami wspomnianymi w lit. a) i b) (dla trzeciego roku oblicza si¢ tylko potowe rdznicy,
poniewaz umowa dzierzawy wygasta w dniu 31 pazdziernika 2012 r., tj. w polowie trzeciego roku) (**¥).

(202) W odniesieniu do $rodka 11 (pozyczki udzielone przez RIM na rzecz MSR za posrednictwem Mediinvest i —
w przypadku jednej z pozyczek — réwniez za posrednictwem PNG) Niemcy same informujg, ze nie mozna byto
znalez¢ prywatnych inwestoréw, ktorzy byliby zainteresowani sfinansowaniem cze$ciowego obszaru II projektu
,Nirburgring 2009”. Poza tym z opinii izby obrachunkowej Nadrenii-Palatynatu wynika, ze potencjalni
inwestorzy uznali ten projekt za niedochodowy w warunkach rynkowych. Wielu prywatnych zarzadcoéw parkéw
rozrywki odméwilo udzialu w tym projekcie. Bez odpowiedniej gwarangji (Srodek 12) wraz z udzieleniem

(") Dz.U.C155220.6.2008,s. 10.
("*) Kwota pomocy wynosi (w mln EUR): 1,6 + 12 +(12,3/2)—-[0 + 5+ (11,5/2)] = 9.
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pozyczek przedsigbiorstwom, ktére znajdowaly si¢ w tak trudnej sytuacji, Ze zaden prywatny inwestor nie sfinan-
sowalby ich z jakimkolwiek oprocentowaniem, przedsigbiorstwa te moglyby uzyska¢ korzys¢ w wysokosci kwoty
pozyczek. W tym szczegblnym przypadku pomoca nie jest jednak pozyczka (Srodek 11), lecz wylacznie
gwarancja (Srodek 12), poniewaz Komisja nie moze wykluczy¢, ze prywatny wierzyciel udzielitby pozyczki MSR
na poréwnywalnych warunkach, dysponujac gwarancja kraju zwiazkowego (Srodek 12). Komisja stwierdza, ze
przedsigbiorstwa Mediinvest i PNG nie byly wlasciwymi odbiorcami pomocy, lecz jedynie posredniczyly w przeka-
zywaniu pozyczek RIM na rzecz MSR. Tylko przedsigbiorstwo Mediinvest odniosto z tej ustugi korzys¢ odpowia-
dajacg réznicy w stopach procentowych, wynoszacej maksymalnie 4,3 % (pomiedzy pozyczkami otrzymanymi
przez RIM a pozyczkami udzielonymi przez MSR); PNG nie skorzystalo z réznych stép procentowych (dla
pozyczki otrzymanej przez Mediinvest obowigzywala taka sama stopa procentowa co dla pozyczki udzielonej
MSR). Ponadto na podstawie danych przedstawionych w pkt 32 do 34 oraz w tabeli 14 Komisja nie moze
stwierdzi¢, ze w odniesieniu do swoich ustug Mediinvest i PNG zastosowaly niekomercyjne stopy procentowe lub
ze rbznice w stopach procentowych (maksymalnie 4,3 % w przypadku Mediinvest i 0 % w przypadku PNG)
przekraczaly poziom rynkowy. Komisja jest wigc zdania, ze przedsigbiorstw Mediinvest i PNG nie mozna uznaé
za beneficjentéw $rodka 11.

(203) W odniesieniu do $rodka 12, tzn. udzielonej ISB gwarancji kraju zwigzkowego na ciche udzialy RIM
w Mediinvest (Srodek 11), Komisja uwaza, ze konstrukcja ta umozliwita MSR otrzymanie pozyczek okreslonych
jako $rodek 11. W momencie otrzymania pozyczek MSR znajdowato si¢ w bardzo zlej sytuacji finansowej. Zaden
prywatny inwestor nie udzielilby gwarancji przedsigbiorstwu znajdujacemu si¢ w tak zlej sytuacji finansowej.
Komisja nie zna zadnych przestanek, ktére wskazywalyby na wykorzystanie gwarancji. W zwiazku z tym Komisja
uwaza, ze $rodek 12 stanowi pomoc panstwa. Wysoko$¢ pomocy przyznanej MSR w formie gwarangji kraju
zwigzkowego odpowiada kwocie danych pozyczek (Srodek 11), tzn. 85 484 000 EUR.

(204) W odniesieniu do Srodka 13 (przekazanie przez kraj zwigzkowy na rzecz NG dochodéw z podatku od gier
hazardowych na wsparcie turystyki) Komisja uwaza, ze jest to Srodek stuzacy realizacji polityki turystycznej,
przekazywany przez wiladze publiczne; prywatny inwestor nie przekazalby tego rodzaju Srodkéw przedsie-
biorstwom zagrozonym na znaczng niekorzy$¢ wilasnych intereséw finansowych. Ponadto Komisja stwierdza, ze
przywracanie rentownosci przedsigbiorstw zagrozonych nie jest celem polityki turystycznej. Jesli chodzi o zig
sytuacje finansowa NG, Komisja uwaza, ze NG otrzymalo korzy$¢ w wysokosci calej kwoty omawianych
$srodkéw. Dochody z podatku od gier hazardowych przekazane przez kraj zwigzkowy NG w wysokosci 1,6 mln
EUR w 2009 r. oraz po 3,2 mln EUR w 2010 i 2011 r. stanowig pomoc na rzecz NG.

(205) Informacje dotyczace Srodka 13 w kontekscie polityki turystycznej odnosza si¢ réwniez do §rodka 14 (pozyczki
udzielone przez kraj zwigzkowy oraz podporzadkowanie wierzytelnosci). Poza tym wraz z udzieleniem pozyczki
przedsigbiorstwu, ktére znajdowalo si¢ w tak trudnej sytuacji, Ze zaden prywatny inwestor nie sfinansowalby go
z jakimkolwiek oprocentowaniem, przedsigbiorstwo to uzyskalo korzy$¢ w wysokosci kwoty pozyczki. Dlatego
pozyczki w wysokosci 20 mln EUR z dnia 21 sierpnia 2007 r., 10 mln EUR z dnia 22 grudnia 2009 r., 4,65 mln
EUR z dnia 28 grudnia 2010 r. i 3,2 mln EUR z dnia 26 kwietnia 2011 r. oraz kolejna pozyczka w wysokosci
4,95 mln EUR z dnia 9 grudnia 2011 r., kt6ra kraj zwigzkowy udzielit NG, stanowig pomoc, ktérej wysoko$é
odpowiada kwocie pozyczek.

(206) Na skutek podporzadkowania wierzytelnosci, ktére kraj zwiazkowy zapowiedzial w dniu 29 sierpnia 2007 r.
w odniesieniu do wspomnianej pozyczki w wysokosci 20 mln EUR, aby zapobiec upadloéci NG, wierzytelnosci
kraju zwigzkowego wobec NG znajduja si¢ na ostatniej pozycji, za wierzytelnosciami wszystkich innych
wierzycieli wobec NG. W tym kontekscie podporzadkowanie wierzytelnosci (czg$¢ Srodka 14) stanowi wedlug
Komisji odrebna korzy$¢ na rzecz pozyczki w wysokosci 20 mln EUR udzielonej w ramach $rodka 14, poniewaz
znacznie zmniejszylo ono mozliwosci kraju zwigzkowego na $ciagniecie jego wierzytelnosci wobec NG. Zakres
tego Srodka odpowiada kwocie podporzadkowanej pozyczki, poniewaz $rodek ten pozwolit NG uniknaé¢ splaty
podporzadkowanej pozyczki w wysokosci 20 mln EUR.

(207) W odniesieniu do §rodka 15 (przejecie udzialéw w MSR przez NG i RIM) nalezy stwierdzi¢, ze w momencie
przyznania tego Srodka MSR znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji, tzn. ponosito straty. To z kolei oznacza, ze kwota
uzyskana w ramach dzialalnoci oraz przekazana udzialowcom byla ujemna. W zwiazku z tym ujemne wyniki
operacyjne MSR znalazly odzwierciedlenie w ujemnej wartosci poszczegblnych udzialéw. Innymi stowy,
potencjalny inwestor w rzeczywistoéci miatby prawo do kwoty w wysokosci strat MSR wynikajacych z jego
dzialalnosci i znajdujacych odzwierciedlenie w udzialach. Poprzez nabycie MSR NG i RIM chcialy wyraZnie
wesprzec to przedsigbiorstwo. Jako taka zmiana wlasciciela nie zawiera jednak pomocy na rzecz MSR. W duzo
wiekszym stopniu to dziatania podjete w wyniku tej zmiany (np. pozyczki NG na rzecz MSR) moglyby stanowi¢
pomoc na rzecz MSR. Biorac pod uwage forme prawng MSR, udzialowcy nie odpowiadajg za zobowigzania
przedsigbiorstwa; poza tym w wyniku sprzedazy MSR przez jego wczesniejszych wiascicieli na rzecz NG i RIM
zbywcy otrzymali jedynie symboliczng kwote 3 EUR odpowiadajaca cenie kupna. W zwiazku z tym Komisja
uwaza, ze cena wynoszaca 1 EUR za kazdy udzial, platna na rzecz zbywcéw udzialéw MSR, tzn. Mediinvest,
Geisler & Trimmel i Weber, nie stanowi korzysci gospodarcze;.
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(208) Srodek 16 obejmuje pozyczke udzielong przez udzialowcéw oraz przekazang NG dotacje kraju zwigzkowego na
organizacje wyScigbw Formuly 1. W latach 2003-2007 kraj zwigzkowy przekazal NG z puli $rodkéw
pienigznych 24 978 808 EUR, a w 2009 r. 15 426 562 EUR (Srodek 3). W celu refinansowania tych kwot kraj
zwigzkowy udzielit NG w 2011 r. nieoprocentowanej pozyczki w wysokosci 40 405 000 EUR. W lipcu 2011 r.
NG otrzymalo ponadto dotacje w wysokosci 13,5 mln EUR z budzetu kraju zwigzkowego. Korzys¢, jaka te
dotacje publiczne stanowia dla NG, jest oczywista, poniewaz NG zostalo zwolnione z obcigzenia, ktére
normalnie musialoby samo pokryé. Pozyczka ta nie jest zgodna z zasada prywatnego inwestora. Wraz
z udzieleniem pozyczki przedsigbiorstwu, ktére znajdowalo si¢ w tak trudnej sytuacji, Ze zaden prywatny
inwestor nie sfinansowalby go z jakimkolwiek oprocentowaniem, przedsigbiorstwo to uzyskalo korzysé
w wysokosci kwoty pozyczki. Korzy$¢, jaka kraj zwigzkowy przekazal NG, udzielajac w dniu 11 stycznia 2011 r.
pozyczki w wysokosci 40 405 000 EUR, wynosi wiec 40 405 000 EUR. Korzys¢, jaka kraj zwigzkowy przekazal
NG, udzielajac w lipcu 2011 r. dotacji w wysokosci 13,5 mln EUR, wynosi wiec 13,5 mln EUR.

(209) W odniesieniu do umowy koncesyjnej na organizacj¢ wyscigéw Formuly 1 (Srodek 17) Niemcy wyjasnily, ze
zgodnie z przepisami dotyczacymi ustug $wiadczonych w ogélnym interesie gospodarczym organizacja wyscigéw
Formuly 1 stanowi pomoc zgodng z rynkiem wewnetrznym. Niemcy nie twierdzg jednak, Ze $rodek ten jest
pozbawiong pomocy panstwa rekompensatg, ktdra spelnia wszystkie kryteria wymienione w wyroku w sprawie
Altmark. Ostatecznie Niemcy nie udowodnily na podstawie opinii eksperckiej lub badania rynku, ze oplata
koncesyjna ksztaltowala si¢ na poziomie rynkowym lub ze koncesja byla przedmiotem przetargu. Wobec braku
dowod6w na to, ze przedmiotowy Srodek byl zgodny z rynkiem, Komisja jest wiec zdania, ze umowa koncesyjna
przyniosta korzy$¢ NAG. W przypadku tego Srodka kwota pomocy zasadniczo odpowiadalaby réznicy pomiedzy
oplata koncesyjng a wartoscig rynkowa koncesji. Poniewaz z informacji przedstawionych przez Niemcy wynika
jednak, ze na podstawie tej umowy nie uiszczono zadnych platnosci, zawarta w niej pomoc panstwa nie zostala
urzeczywistniona i nie mozna okresli¢ kwoty pomocy.

Srodki, ktére byty przedmiotem decyzji z dnia 7 sierpnia 2012 r.

(210) W przeciwienistwie do Niemiec Komisja uwaza, ze odroczenie splaty odsetek (Srodek 18) jest sprzeczne z zasada
prywatnego inwestora i dlatego, w szczegdlnoéci zwazywszy na sytuacje finansowg NG, MSR i CMHN, stanowi
korzy$¢ gospodarczy. Jak wyjasniono powyzej, w momencie przyznania tego $rodka NG, MSR i CMHN
znajdowaly si¢ bowiem w bardzo zlej sytuacji finansowej. Wraz z odroczeniem splaty odsetek od pozyczki
udzielonej przedsigbiorstwu, ktére znajdowalo si¢ w tak trudnej sytuacji, ze zaden prywatny inwestor nie sfinan-
sowalby go z jakimkolwiek oprocentowaniem, przedsi¢biorstwo to uzyskalo korzy$¢ w wysokosci niesplaconej
kwoty konwertowanej pozyczki. Odroczenie splaty 1,473 mln EUR w przypadku NG, 1,205 mln EUR
w przypadku MSR oraz 303 000 EUR w przypadku CMHN, ktére to kwoty zostaly przekazane przez ISB w dniu
15 maja 2012 r., stanowi wiec pomoc, ktérej wysokos¢ odpowiada niesplaconej kwocie konwertowanej
pozyczki.

(211) W odniesieniu do wydanego przez kraj zwigzkowy o$wiadczenia o zwolnieniu oraz podporzadkowania wierzy-
telnoéci (Srodek 19) Komisja stwierdza, co nastepuje: a) udzielona w 2012 r. przez paristwo gwarancja wierzy-
telnosci do kwoty 254 mln EUR (na pozyczke w wysokosci 325 265 000 EUR) zostala poparta o$wiadczeniem
kraju zwigzkowego w celu uniknigcia upadtosci NG, MSR i CMHN, ktére znajdowaly si¢ wéwczas w bardzo
trudnej sytuacji. W $wietle powyzszego Komisja uwaza, ze Srodek ten nie spelnial warunkéw obwieszczenia
w sprawie gwarancji oraz przynidst przez to korzy$¢ beneficjentowi i tym samym stanowi pomoc pafistwa;
b) podporzadkowanie wynikajacych ze wspomnianego o$wiadczenia o zwolnieniu wierzytelnosci kraju
zwiagzkowego w 2012 r. doprowadzilo do tego, ze wierzytelnosci kraju zwigzkowego znajduja si¢ na ostatniej
pozydji, za wierzytelnoSciami wszystkich innych wierzycieli wobec NG, MSR i CMHN. W zwiazku z tym Komisja
stwierdza, ze wierzyciel dzialajacy w warunkach gospodarki rynkowej nie zaakceptowalby takiego podporzad-
kowania wierzytelno$ci wobec przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w bardzo trudnej sytuacji, poniewaz tego
rodzaju $rodek doprowadzilby de facto do utraty wierzytelnosci. W zwigzku z tym Komisja uwaza, zZe
podporzadkowanie wierzytelnosci stanowi korzy$¢. Ponadto Komisja uwaza, Ze o$wiadczenie o zwolnieniu oraz
podporzadkowanie wierzytelnoSci z 2012 r. stanowig $rodek, ktory zostal przyznany dodatkowo do gwarancji
z 2010 r. O$wiadczenie o zwolnieniu oraz podporzadkowanie wierzytelnosci z 2012 r. nie byly bowiem ani
przewidziane, ani nakazane w gwarancji z 2010 r., lecz zostaly uchwalone przez wladze wedlug wlasnego
uznania, aby zapobiec upadlosci NG, MSR i CMHN w 2012 r. Zakres tego Srodka odpowiada kwocie dlugéw
pokrytych przez o$wiadczenie o zwolnieniu oraz podporzadkowanie wierzytelnoci z 2012 r., tzn. 254 mln EUR.

(212) Komisja uwaza, ze wspomniane $rodki odnoszg si¢ do zarzadzania kompleksem, ktory nie jest czeScig ogdlnej
infrastruktury, oraz ze nie zostaly one przedsigwzigte w oczekiwaniu, Ze kwota przekazana przez kraj zwigzkowy
przyniesie zysk z kapitalu na poziomie rynkowym. Dlatego istnieje pomoc pafistwa na budowe wspomnianych
obiektéw i zarzadzanie nimi, ktdra to pomoc przynosi korzys¢ ich zarzadcom, tzn. w szczegélnosci NG.
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(213) Ponadto Komisja jest zdania, Ze istnieje pomoc pafistwa, ktéra polega na rdéznicy pomiedzy odpowiednia cena
rynkowg pozyczki lub gwarancji a ceng faktycznie zaplacong za te Srodki; zwazywszy na to, ze beneficjenci
pomocy znajdowali si¢ w tak trudnej sytuacji, ze nie otrzymaliby zadnego finansowania na rynku, uzyskana
korzy$¢ odpowiada calemu zakresowi przedmiotowych $rodkéw.

f) Wniosek dotyczacy istnienia pomocy pafistwa

(214) W $wietle powyzszego Komisja stwierdza, ze cze$¢ $rodka 2 (pozyczki NG na rzecz FSZ) oraz Srodki 8, 111 15
nie stanowig pomocy panstwa, podczas gdy Srodek 1, czg$¢ Srodka 2 (pozyczki NG na rzecz EWN, MAN, TTI,
Camp4Fun, BWN1, BWNB i BWN2) oraz $rodki 3 do 7, 9, 10, 12 do 14 i 16 do 19 stanowig pomoc pafistwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

5.3. POMOC NIEZGODNA Z PRAWEM

(215) Srodek 1, czgs¢ $rodka 2 (pozyczki NG na rzecz EWN, MAN, TTI, Camp4Fun, BWN1, BWNB i BWN2) oraz
$rodki 3 do 7, 9, 10, 12 do 14 i 16 do 19 zostaly przyznane z naruszeniem obowigzku zgloszenia i zakazu
wprowadzenia w zycie, ktore sa przewidziane w art. 108 ust. 3 TFUE. W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze
przedmiotowe $rodki stanowia pomoc niezgodna z prawem.

5.4. ZGODNOSC POMOCY Z RYNKIEM WEWNETRZNYM

(216) O ile okreslone $rodki stanowig pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE, nalezy zbadad ich zgodnosé
z rynkiem wewnetrznym na podstawie wyjatkéw okreslonych w ust. 2 i 3 tego artykutu.

(217) Zgodnie z orzecznictwem Trybunalu Sprawiedliwosci to panstwa czlonkowskie musza przedstawi¢ dowody na
zgodno$¢ z rynkiem wewnetrznym i udowodnié, ze wymagane warunki zostaly spetnione (1*).

(218) Poniewaz przedmiotowe $rodki stanowig pomoc panistwa i odpowiednio od 2002, 2007 i 2008 r. przedsie-
biorstwa NG, MSR i CMHN znajdowaly si¢ w trudnej sytuacji, Komisja stwierdza, ze omawiane $rodki nalezy
zbada¢ pod katem zgodnosci z rynkiem wewnetrznym wylacznie na podstawie art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE oraz
w szczegblnosci na podstawie wytycznych. Zgodnie z pkt 20 wytycznych przedsigbiorstwo zagrozone ,nie moze
by¢ uznawane za narzedzie stuzgce celom polityki publicznej az do czasu zapewnienia jego rentownosci. Komisja uznaje wigc,
ze pomoc dla przedsigbiorstw zagrozonych moze mie¢ pozytywny wplyw na rozwdj dziatalnosci gospodarczej bez zmieniania
warunkow wymiany handlowej w zakresie sprzecznym z interesem Wspdlnoty tylko wtedy, gdy warunki ustalone w niniejszych
wytycznych sg spetnione”. Whbrew temu, co twierdzg Niemcy, w omawianym przypadku nie mozna zastosowaé
wyjatku, o ktérym mowa w art. 107 ust. 2 TFUE, poniewaz wspomagane finansowo ustugi nie sg ustugami
lezacymi w ogdlnym interesie gospodarczym, lecz dzialalnoScig gospodarcza prowadzong w sektorach
gospodarki podlegajacych konkurencji. W omawianej sprawie dotyczacej pomocy nie mozna takze zastosowaé
wyjatku, o ktérym mowa w art. 107 ust. 3 lit. b) TFUE, poniewaz przedmiotowego projektu i przedsigbiorstw,
ktére otrzymaly oceniane $rodki, nie mozna uzna¢ za wazny projekt lezacy we wspdélnym interesie europejskim
oraz zycie gospodarcze Niemiec nie bylo w istotnym stopniu zaklécone. Oprécz tego nie mozna takze
zastosowaé wyjatku, o ktérym mowa w art. 107 ust. 3 lit. d) TFUE, poniewaz wspierane finansowo rodzaje
dzialalnosci nie stuzyly ani wsparciu kultury, ani zachowaniu dziedzictwa kulturowego.

(219) W omawianym przypadku wymogi okreslone w sekcjach 3.1 i 3.2 nie zostaly spelnione, poniewaz
przedmiotowe $rodki nie skonczyly si¢ po 6 miesigcach i Niemcy nie zglosily zadnego planu restrukturyzacji
zgodnego z wytycznymi. Poza tym nie udowodniono, Ze pomoc byla ograniczona do wymaganego minimum,
w szczegllnoéci poprzez znaczng kwote wlasng beneficjentow. Wladze nie przedlozyly takze Zadnego planu
likwidacji.

(220) Komisja nie zauwaza zadnych innych mozliwych powodéw, dla ktérych przedmiotowe $rodki mozna by uznaé
za zgodne z rynkiem wewnetrznym (). W omawianym przypadku beneficjenci w momencie przyznania
srodkéw znajdowali si¢ w trudnej sytuacji i dlatego nie bierze si¢ ich pod uwage w przypadku stosowania innej
podstawy badania zgodnoéci niz wytyczne.

(**) Wyrok Trybunatu z dnia 28 kwietnia 1993 r., Wlochy przeciwko Komisji, C-364/90, Rec. 1993, 5.1-2097, pkt 20.
("% W tym kontekscie nalezy zaznaczy¢, ze powiat Ahrweiler nie zostal wskazany na mapie pomocy regionalnej na lata 2007-2013 jako
obszar objety pomoca.
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(221) W $wietle powyzszego Komisja stwierdza, ze $rodek 1, cze$¢ Srodka 2 (pozyczki NG na rzecz EWN, MAN, TTI,
Camp4Fun, BWN1, BWNB i BWN2) oraz $rodki 3 do 7, 9, 10, 12 do 14 i 16 do 19 sa niezgodne z TFUE.

5.5. ODZYSKANIE POMOCY

(222) W przypadku stwierdzenia przez Komisj¢ niezgodnodci pomocy z rynkiem wewnetrznym Komisja musi
— zgodnie z TFUE i utrwalonym orzecznictwem Trybunalu Sprawiedliwosci — podja¢ decyzje, czy dane panstwo
czlonkowskie winno zmieni¢ lub znie$¢ takg pomoc (**!). Trybunal konsekwentnie orzekal takze, ze nalozony na
panstwo czlonkowskie obowigzek zniesienia pomocy uznanej przez Komisj¢ za niezgodna z rynkiem
wewnetrznym ma na celu przywrdcenie sytuacji istniejacej przed udzieleniem pomocy (**3). W zwigzku z tym
Trybunal Sprawiedliwo$ci uznal, ze cel ten zostanie osiagniety, jak tylko beneficjent zwréci kwoty otrzymane
w ramach pomocy niezgodnej z prawem. Zwracajagc pomoc, jej odbiorca rezygnuje z przewagi, jaka mial nad
swoimi konkurentami na rynku, i przywrdcona zostaje sytuacja sprzed wyplaty pomocy (**?).

(223) Zgodnie z przedmiotowym orzecznictwem art. 14 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999 (**%) stanowi,
co nastepuje: ,W przypadku gdy podjete zostaly decyzje negatywne w sprawach pomocy przyznanej bezprawnie, Komisja
podejmuje decyzje, ze zainteresowane patistwo cztonkowskie podejmie wszelkie konieczne srodki w celu windykacji pomocy od
beneficjenta [...]".

(224) Poniewaz przedmiotowe $rodki nie zostaly — z naruszeniem art. 108 TFUE — zgloszone Komisji i w rezultacie
stanowig pomoc niezgodna z prawem i z rynkiem wewngtrznym, nalezy je odzyskal w celu przywrdcenia
sytuacji rynkowej sprzed przyznania pomocy. Kwota pomocy do odzyskania obejmuje okres od dnia odniesienia
korzysci przez beneficjenta, to jest poczawszy od dnia, w ktérym pomoc zostala przekazana do jego dyspozycji,
do dnia jej faktycznego odzyskania, i musi by¢ powigkszona o kwote odsetek naliczanych do dnia jej faktycznego
odzyskania.

(225) Komisja stwierdza, ze w stosunku do okre$lonych beneficjentéw (NG, MSR, CMHN, CST (***), IPC) toczy si¢
postepowanie upadlosciowe (**°). Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem fakt, Ze beneficjent jest niewyplacalny
lub podlega postepowaniu upadlosciowemu, nie wplywa na jego zobowiazanie do splaty pomocy niezgodnej
z prawem oraz z rynkiem wewnetrznym (**’). Jednocze$nie w wigkszosci przypadkéw, w ktdrych beneficjent jest
niewyplacalny, nie mozna odzyska¢ pelnej kwoty pomocy niezgodnej z prawem oraz z rynkiem wewnetrznym
(wraz z odsetkami), poniewaz aktywa beneficjenta nie wystarczg na pokrycie wszystkich roszczen wierzycieli.
W zwigzku z tym niemozliwe jest pelne przywrécenie w tradycyjny sposéb sytuacji sprzed przyznania pomocy.
Zwazywszy na fakt, ze ostatecznym celem odzyskania jest zlikwidowanie naruszenia konkurencji, Trybunal
Sprawiedliwosci stwierdzit, ze w takich przypadkach przeprowadzenie postgpowania likwidacyjnego wobec
beneficjenta moze stanowi¢ dopuszczalng opcj¢ wobec procedury odzyskania (*°%). Zdaniem Komisji mozna wigc
przyjaé, ze decyzja zalecajgca panstwu czlonkowskiemu odzyskanie pomocy niezgodnej z prawem oraz
z rynkiem wewnetrznym od niewyplacalnego beneficjenta zostala wdrozona prawidlowo, jesli sptacona zostala
pelna kwota pomocy lub, w przypadku splaty czesci kwoty, jesli w tabeli wierzytelnosci zarejestrowana zostala
wierzytelno$¢ zwigzana ze splata3 pomocy, przedsigbiorstwo jest likwidowane i jego aktywa sg zbywane na
warunkach rynkowych, co oznacza ostateczne zakonczenie dzialalnosci tego przedsigbiorstwa. Ogdlnie nalezy
dopilnowaé, aby po likwidacji beneficjenta pomocy zaden podmiot gospodarczy nie skorzystal z pomocy
niezgodnej z prawem oraz z rynkiem wewngtrznym.

(226) Zwrot pomocy dotyczy réwniez beneficjentoéw, ktérzy znajdujg si¢ w stanie upadlosci: NAG oraz BikeWorld
GmbH dla BWN1, BWNB i BWN2 (po przejeciu BWN1 przez BWNB nazwa nowego przedsiebiorstwa zostata
zmieniona na BWNB2; ostatecznie przedsigbiorstwo to dziatalo pod firmg BikeWorld GmbH).

(227) Komisja stwierdza, Ze w momencie wydania niniejszej decyzji okresleni beneficjenci — EWN, MAN, TTI,
Camp4Fun, MIB - juz nie istnieja.

(') Zob. wyrok Trybunalu z dnia 12 lipca 1973 r., Komisja przeciwko Republice Federalnej Niemiec, C-70/72, Rec. 1973, s. 813, pkt 13.

(**?) Zob. wyrok Trybunalu z dnia 14 wrze$nia 1994 r., Hiszpania przeciwko Komisji, C-278/92, C-279/92 i C-280/92, Rec. 1994,
s.1-4103, pkt 75.

(%) Zob. wyroli Trybunatu z dnia 17 czerwca 1999 r., Belgia przeciwko Komisji, C-75/97, Rec. 1999, 5.1-30671, pkt 64-65.

(*** Rozporzadzenie Rady (WE) nr 659/1999 z dnia 22 marca 1999 r. ustanawiajgce szczegélowe zasady stosowania art. 93 Traktatu WE
(Dz.U.L 83227.3.1999,s. 1).

("*%) Zgodnie z informacjami przekazanymi przez wladze niemieckie przedsigbiorstwo to zostalo wykreslone z rejestru handlowego w dniu
22 maja 2014 r.

(%) Od dnJia 1 listopada 2012 r. przedsigbiorstwa NG, MSR i CMHN s3 przedmiotem postgpowania likwidacyjnego i upadtosciowego. Na
mocy prawa niemieckiego wraz ze wszczgciem postgpowania likwidacyjnego lub upadlos$ciowego zmienia sig cel dzialalnosci przedsig-
biorstwa: przedsigbiorstwo przestaje dziala¢ w pelnym zakresie i funkcjonuje wylgcznie jako przedsiebiorstwo w okresie likwidacji,
ktére podlega likwidacji zgodnie z prawem niemieckim; do momentu zakoficzenia postgpowania likwidacyjnego lub upadio$ciowego
przedsigbiorstwo bedace przedsigbiorstwem w okresie likwidacji musi jednak zarzadza¢ swoimi aktywami zgodnie z zasadg nalezytego
zarzadzania finansami.

(**7) Zob. wyrok Trybunatu z dnia 14 wrze$nia 1994 r., Hiszpania przeciwko Komisji (,Merco”), C-42/93, Rec. 1994,s.1-4175.

("**) Wyrok Trybunatu z dnia 15 stycznia 1986 r., Komisja przeciwko Belgii, C-52/84, Rec. 1986, s. 89.
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(228) Przedsigbiorstwa EWN, MAN i Camp4Fun zostaly zlikwidowane w dniach, odpowiednio, 6 wrze$nia 2011 r.,
29 sierpnia 2013 r. i 1 marca 2010 r. Nie miala miejsca formalna likwidacja. Pomiedzy tymi trzema benefi-
cjentami i ich pozostalym udzialowcem, NG, istnieje cigglos¢ gospodarcza. Jako pozostaly udzialowiec tych
beneficjentéw NG odpowiada za ich dlugi, w tym za dtugi wynikajace z pomocy panstwa. Poniewaz NG znajduje
sie¢ w stanie upadlosci, nalezy dopilnowal, aby wierzytelno$¢ dotyczaca splaty pomocy zostala prawidtowo
zarejestrowana w tabeli wierzytelno$ci oraz aby NG ostatecznie zakonczylo swojg dzialalno$¢. Ponadto nalezy
dopilnowa¢, aby po likwidacji NG zaden podmiot gospodarczy nie skorzystal z pomocy niezgodnej z prawem
oraz z rynkiem wewnetrznym. W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze pomoc udzielong beneficjentom nalezy
odzyska¢ od NG jako ich nastgpcy gospodarczego. Zwazywszy na to, ze pomocy udzielfo NG i NG jest
jednocze$nie nastgpcg gospodarczym beneficjentéw pomocy, o odzyskanie pomocy musi ubiegaé si¢ panstwo.

(229) Przedsigbiorstwo MIB nie zostalo zlikwidowane, lecz polaczone w dniu 6 wrzesnia 2013 r. z NAG, w zwigzku
z czym nie jest juz podmiotem prawnym. W rezultacie, zgodnie z § 2 ust. 1 niemieckiej ustawy o przeksztalcaniu
podmiotéw prawnych, NAG jest nastepca gospodarczym MIB. NAG jako nastgpca gospodarczy MIB musi splacié
pomoc.

(230) TTI zostalo zlikwidowane w dniu 4 grudnia 2007 r. zgodnie z niemiecka ustawg o spdtkach z ograniczona
odpowiedzialno$cig. TTI bylo spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, ktéra zostala zlikwidowana w drodze
uchwaly udzialowcow. Jedynym celem dziatalnosci TTI bylo nastepnie przeprowadzenie likwidacji. Zgodnie
z § 70 niemieckiej ustawy o spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig likwidator byl zobowigzany do
,zakoficzenia biezgcej dzialalnosci, spelnienia zobowigzan zlikwidowanej spétki i Sciagniecia jej wierzytelnosci
oraz spienigzenia aktywéw spétki [...]". Nastepnie pozostale aktywa gotéwkowe zostaly rozdzielone miedzy
udzialowcow. Wowczas spotka byla juz zlikwidowana. Wedtug informacji przekazanych przez Niemcy nie mozna
méwi¢ o nastepstwie prawnym zgodnie z kryterium cigglosci gospodarczej, poniewaz wigkszo$¢ aktywow
gotéwkowych zostala przekazana udzialowcom, nie byla juz prowadzona Zadna dzialalno$¢ gospodarcza oraz
udzialowcy nie przeniesli dzialalnosci, ani nie przejeli zobowigzan. Niemcy ponadto wyjasnily, ze aktywa TTI nie
zostaly sprzedane w drodze przetargu, poniewaz w momencie rozpoczecia likwidacji TTI w dniu 12 marca
2004 1. obejmowaly tylko saldo koficowe w wysokosci 19 777,39 EUR, zadania zwrotu podatkéw w wysokosci
1 222,01 EUR oraz odsetki od konta bankowego w wysokosci 30,69 EUR. Biorac pod uwage to, ze TTI zostalo
zlikwidowane w powyzej opisany sposéb, przedsigbiorstwo to nie mialo Zadnego nastepcy gospodarczego,
zwlaszcza ze po likwidacji nie byla prowadzona zadna dzialalno$¢ gospodarcza oraz udzialowcy nie otrzymali
aktywéw badZ operacyjnych elementéw TTI, lecz jedynie bardzo niewiele aktywéw gotéwkowych. W $wietle
powyzszego oraz uwzgledniajgc to, ze dzialalno$¢ TTI nie zostala przeniesiona na zadne inne przedsi¢biorstwo,
Komisja uwaza, ze pomoc wynikajaca z omawianego $rodka nie zostala przekazana nikomu. Przedsi¢biorstwo
TTI zostalo juz calkowicie zlikwidowane i zadanie zwrotu pomocy jest bezprzedmiotowe, poniewaz beneficjent
pomocy juz nie istnieje i nie ma zadnego nastgpcy gospodarczego.

6. OCENA CIAGLOSCI GOSPODARCZE]J POMIEDZY NIEWYPLACALNYMI PRZEDSIEBIORSTWAMI A NABYWCA
AKTYWOW

6.1. ISTNIENIE POMOCY PANSTWA NA RZECZ NABYWCY AKTYWOW

(231) W przypadku gdy Komisja — na podstawie art. 107 i 108 TFUE — podejmie negatywna decyzje¢ nakazujacg zwrot
pomocy panstwa niezgodnej z rynkiem wewnetrznym, dane panistwo czlonkowskie musi zazadaé zwrotu takiej
niezgodnej pomocy. Obowigzkiem odzyskania pomocy moze zosta¢ nastepnie objete nowe przedsigbiorstwo, na
ktére dane przedsigbiorstwo przeniosto cze$¢ swoich aktywow lub ktéremu aktywa te zostaly sprzedane, pod
warunkiem ze struktura przeniesienia lub zbycia wskazuje na ciaglos¢ gospodarczg pomiedzy tymi dwoma
przedsigbiorstwami. Pomoc pafistwa na rzecz nabywcy moglaby by¢ réwniez wynikiem zbycia aktywéw zgodnie
z ich warto$cig rynkowa (nawet w przypadku braku cigglosci gospodarczej).

(232) Aby stwierdzi¢, czy nabywca aktywow odnidst korzy$¢ plynaca z pomocy panstwa, Komisja musi: a) zbadaé, czy
aktywa zostaly sprzedane po cenie rynkowej; oraz b) zweryfikowac opisane ponizej kryteria.

(233) Zgodnie z wyrokiem Sagdu w sprawie Wtochy i SIM 2 przeciwko Komisji ('*%), na ktérym Komisja oparla swoje
decyzje w sprawach pomocy panstwa Olympic Airlines, Alitalia i SERNAM (%), badanie ciaglosci gospodarczej
pomiedzy ,starym” przedsigbiorstwem a nowymi strukturami odbywa si¢ na podstawie szeregu wskaznikow.

("*°) Wyrok Trybunatu z dnia 8 maja 2003 r., Republika Wloska i SIM 2 Multimedia SpA przeciwko Komisji Wspélnot Europejskich,
C-328/991C-399/00, Rec. 2003, s.1-4035.

(") Decyzja Komisji z dnia 17 wrze$nia 2008 r., pomoc paristwa N 321/2008, N 322/2008 i N 323/2008 — Grecja — Vente de certains
actifs d'Olympic Airlines/Olympic Airways Services; decyzja Komisji z dnia 12 listopada 2008 r., pomoc panstwa N 510/2008 —
Wlochy — Sale of assets of Alitalia; decyzja Komisji z dnia 4 kwietnia 2012 r., SA.34547 — Francja — Reprise des actifs du groupe
SERNAM dans le cadre de son redressement judiciaire.
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Moga zosta¢ przy tym uwzglednione nastgpujgce czynniki: przedmiot zbycia (aktywa i pasywa, cigglosé
zatrudnienia, aktywa powigzane), cena kupna, tozsamo$¢ nabywcy/nabywcow, moment zbycia (po rozpoczeciu
wstepnej analizy, formalnego postgpowania wyjasniajacego lub wydaniu ostatecznej decyzji) oraz ekonomiczna
logika transakcji. Sad wykorzystat te wskazniki w swoim wyroku z dnia 28 marca 2012 r. w sprawie Ryanair
przeciwko Komisji ('), ktéry potwierdza decyzje dotyczaca Alitalia.

6.1.1. Przedmiot zbycia

(234) Komisja stwierdza, ze przejete przez Capricorn aktywa obejmujg wszystkie aktywa podlegajacych postepowaniu
upadlo$ciowemu przedsigbiorstw NG, MSR i CMHN oraz majg zwigzek z najwazniejszymi obszarami ich
dzialalno$ci. Aktywa NG, MSR i CMHN zostaly jednak podzielone w ramach procedury przetargowej na
11 jednostek i wszyscy oferenci mogli sktada¢ oferty zaréwno na poszczegdlne aktywa, jak i na jedng, kilka lub
wszystkie jednostki (zob. sekcja 2.5). Jednostki te zostaly podzielone z uwzglednieniem oczekiwanego
gospodarczego wykorzystania aktywow, interesu inwestoréw oraz kosztéw rozdzielenia. Zarzadcy masy upadlos-
ciowej nie postawili zadnych warunkéw odnos$nie do przyszlego wykorzystania aktywéw. Komisja utrzymuje, ze
decyzji o sprzedazy wszystkich aktywéw jednemu przedsigbiorstwu nie podjeli zarzadcy masy upadlosciowej,
lecz sily rynkowe (tzn. podmioty gospodarcze, ktére zlozyly oferte na aktywa). Wszyscy oferenci mogli ztozy¢
oferte na jedng z 11 jednostek albo na wszystkie badZ okreslone aktywa. Ze wzgledéw rynkowych wartos¢ ofert
na poszczegélne aktywa lub jednostki byla nizsza od wartosci najwyzszej oferty na wszystkie aktywa. Moglo to
wynika¢ ze wspoélzaleznosci gospodarczej jednostek: bez toru wyscigowego hotele bylyby nierentowne, a bez
hoteli trudniej byloby zarzadzaé w sposéb rentowny torem wyscigowym, w tym organizowaé profesjonalne
wyscigi, koncerty rockowe i inne atrakcje w sasiedztwie toru.

(235) Jesli chodzi o zatrudnienie, ani dokumentacja procedury przetargowej, ani umowa kupna-sprzedazy nie zawieraja
wykraczajacych poza wlasciwe przepisy niemieckie zobowigzan (np. gwarangji zatrudnienia) w zakresie przenie-
sienia uméw o pracg na nowego wiasciciela. Zgodnie z prawem niemieckim stosunki pracownicze automatycznie
przechodzg na nabywce aktywow. Zgodnie z orzecznictwem Federalnego Sadu Pracy (%) nabywca moze zazadaé
od zarzadcy masy upadlosciowej zakonczenia uméw o prace. W rezultacie nabywca zasadniczo sam mogt
zdecydowal, ktérym pracownikom zaoferuje nowe umowy. W omawianym przypadku Capricorn przeanali-
zowalo swoje potrzeby w kontekScie rentownego zarzadzania nabytymi aktywami oraz podjelo decyzje, ze nie
przejmie z dniem 1 stycznia 2015 r. (termin rozpoczecia zarzadzania nabytymi aktywami) wszystkich
pracownikow zbywcdw, lecz 85 % (tzn. 253 z lacznie 297 pracownikéw). Poniewaz Capricorn moglo w sposdb
niezalezny zdecydowa¢ o przejeciu pracownikéw, potwierdzone zatrudnienie istniejgcego personelu nie prowadzi
do kontynuacji dzialalno$ci. Poza tym obszary dzialalnosci zwigzane z zarzadzaniem i zasobami ludzkimi
powinny zosta¢ w pelni zrestrukturyzowane w 2014 r.

(236) Ponadto Komisja stwierdza, ze umowy dotyczace organizacji biezacych wydarzen powinny zostal zakoriczone
w znacznej mierze po sezonie 2014. Nowe umowy, obowigzujace od dnia 1 stycznia 2015 r., bedzie negocjowac
i zawieral z klientami i dostawcami spétka operacyjna zalozona przez nabywce. Umowy beda takze negocjowane
i zawierane z nowymi partnerami. Capricorn zamierza samo zorganizowa¢ szereg imprez, zamiast wynajmowac
tor wyscigowy zewnetrznym podmiotom.

(237) Komisja utrzymuje, ze przedmiot przyszlych transakcji Capricorn bedzie si¢ znacznie rézni¢ od przedmiotu
transakcji Grupy Niirburgring (zob. ponizej, w szczegdlnosci sekcja 6.1.5.).

6.1.2. Cena kupna

(238) Aby unikng¢ ciaglosci gospodarczej, aktywa musza zostaé sprzedane w ramach procedury przetargowej zgodnie
ich wartoscig rynkows.

(239) Warto$¢ rynkowa oznacza ceng, jaka prywatny inwestor méglby ustali¢ w warunkach rynkowych (*%).

(**') Wyrok Sadu z dnia 28 marca 2012 r., Ryanair Ltd. przeciwko Komisji, T-123/09, ECLLEU:T:2012:164.
(") Wyrok Federalnego Sadu Pracy (BAG) z dnia 19 grudnia 2013 r. (6 AZR 790/12); wyrok BAG z dnia 20 marca 2003 r. (8 AZR 97/02).
("**) Wyrok Trybunalu z dnia 16 grudnia 2010 r., Seydaland, C-239/09, Zb.Orz. 2010, 5. 1-13083, pkt 34.
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(240) Niemcy sprzedaly aktywa w ramach otwartej, przejrzystej, wolnej od dyskryminacji i bezwarunkowej procedury
przetargowej oferentowi, ktory zlozyt najwyzsza oferte z zabezpieczonym finansowaniem.

(241) Po pierwsze, zaproszenie do wyrazenia zainteresowania aktywami Nirburgring nie zawieralo Zzadnego
ograniczenia odno$nie do oferentéw, w zwiazku z czym kazdy moégl zlozy¢ ofert¢ w drodze procedury
przetargowe;j.

(242) Po drugie, w odniesieniu do zasady przejrzystosci nalezy stwierdzi¢, ze zbywcy dali wszystkim oferentom wystar-
czajgca ilo$¢ czasu na merytoryczng oceng aktywéw, a takze udostepnili wszystkie wymagane szczegblowe
informacje. Zgodnie z listem procesowym ,Project RING — procedures for the submission of a final offer”
[,Projekt RING — Procedury skladania ostatecznej oferty”], ktéry KPMG przestalo zainteresowanym inwestorom
w dniu 17 pazdziernika 2013 r., oferenci, ktérzy mogli udowodni¢ zabezpieczone finansowanie ceny przedsta-
wionej w swoich deklaracyjnych ofertach, powinni otrzyma¢ pelny dostep do elektronicznego biura danych oraz
moéc wzigé udzial w spotkaniu z kierownictwem NBG i w zorganizowanym procesie Q&A (pytania i odpowiedzi).
Natomiast oferenci, ktérzy nie zaoferowali wspomnianego zabezpieczenia oraz nie mogli w Zaden sposéb
udowodni¢ dostgpnosci wymaganego finansowania, powinni otrzymaé tylko ograniczony dostgp do elektro-
nicznego biura danych i udostgpnionego przez zbywcéw podrecznika Financial Fact Book (FFB); powinni oni
moc spotkaé si¢ z czlonkami zespotu, ktéry opracowal FFB, przeprowadzi¢ wizyte lokalng oraz wzigé udziat
w spotkaniu, na ktérym omawiany bylby projekt umowy kupna-sprzedazy.

(243) Oprocz tego zbywcy (KPMG) i wszyscy oferenci, ktorzy zakwalifikowali si¢ do tego etapu procedury
przetargowej, byli ze sobg w stalym kontakcie, o czym $wiadcza pisma i e-maile z okresu od lipca 2013 r. do
kwietnia 2014 r., aby moéc przekazywal oferentom wszelkie istotne informacje i wyjasnienia. Na tym etapie
udzielono odpowiedzi na pytania oferentéw lub odniesiono si¢ do ich stwierdzen, a takze przekazano wszelkie
informacje na temat kolejnych etapéw procedury przetargowej. KPMG przestalo oferentom przykladowo
nastepujace pisma i e-maile: a) pismo z dnia 19 lipca 2013 r, w ktérym oferenci zostali poinformowani o
procedurze skladania deklaracyjnej oferty; b) pismo z dnia 12 wrzesnia 2013 r., w ktérym oferenci zostali
poinformowani o przedtuzeniu terminu skladania deklaracyjnych ofert; ) e-mail z dnia 19 wrze$nia 2013 r,
w ktorym oferent ([oferent 5]) otrzymal nowsze informacje na temat zdolnosci finansowej Niirburgring; d) pismo
z dnia 17 pazdziernika 2013 r., w ktérym oferent ([oferent 3]) zostal poinformowany o procedurze skladania
ostatecznej oferty; e) e-mail z dnia 28 pazdziernika 2013 r., w ktérym oferent ([oferent 3]) zostal poinformowany
o wstepnych terminach spotkan z zainteresowanymi stronami; f) pismo z dnia 3 grudnia 2013 r., w ktérym
oferent ([oferent 6]) zostal poinformowany o tym, ze jego deklaracyjna oferta nie zostanie juz wzigta pod uwage,
poniewaz jego partnerzy finansowi wycofali si¢ i nie wskazano zadnych innych partneréw finansowych,
w zwigzku z czym finansowanie oferty uznano za niepewne, a prawdopodobiefistwo zawarcia transakcji za
niedostateczne; g) pismo z dnia 11 grudnia 2013 r. zawierajgce obszerne i jasne wyja$nienia probleméw i
stwierdzen przedstawionych przez oferenta ([oferenta 3]) w piSmie z dnia 9 grudnia 2013 r. (dwa dni wczesniej);
h) pismo z dnia 18 grudnia 2013 r. zawierajace obszerne i jasne wyjasnienia problemow i stwierdzen przedsta-
wionych przez oferenta ([oferenta 3]) w piSmie z dnia 11 grudnia 2013 r. (siedem dni wcze$niej); i) e-mail z dnia
18 lutego 2014 r., w ktérym oferent ([oferent 3]) zostal poproszony o doprecyzowanie i potwierdzenie swojej
ztozonej w dniu 17 lutego 2014 r. (dzien wczesniej) droga elektroniczng ostatecznej oferty oraz wezwany do
udowodnienia m.in. swojego wigzacego zobowigzania finansowego np. w formie wiazacego pisma potwierdza-
jacego, a takze o bardziej szczegélowe wyjasnienie, kiedy zamierza ztozy¢ zalegle zobowigzania finansowe oraz
kiedy ostatecznie okresli warunki handlowe oferty; j) e-mail z dnia 9 kwietnia 2014 r., w ktérym w odpowiedzi
na (przestany siedem dni wczesniej) e-mail z dnia 2 kwietnia 2014 r. oferent ([oferent 3]) zostal poinformowany,
ze KPMG nie otrzymalo jeszcze zadnych bardziej szczegdtowych danych dotyczacych planowanej przez oferenta
struktury finansowania lub pisemnego potwierdzenia przez strony trzecie wsparcia jego oferty.

(244) Po trzecie, z dokumentéw przekazanych przez Niemcy wynika, Ze na zadnym etapie procedury przetargowej nie
dopuszczono si¢ dyskryminacji oferentéw. Jak wyjasniono w pkt 235, wszyscy oferenci otrzymali informacje i
szczegdlowe wyjasnienia dotyczace stosowanych w procedurze przetargowej kryteriow wyboru, zasad i metod,
terminéw skladania deklaracyjnych i ostatecznych ofert, przedluzenia tych termindéw, sytuacji finansowej
Nurburgring, danych brakujacych w deklaracyjnych lub ostatecznych ofertach zlozonych przez oferentéw oraz
mozliwych pytaii oferentéw. Jednoczesnie oferenci, ktérzy spehili kryteria wyboru okreSlone w procedurze
przetargowej (w szczegélnosci przedlozyli potwierdzenie finansowania ofert przedstawione przez partneréw
finansowych), nie zostali wykluczeni z negocjacji. Poza tym Komisja stwierdza, ze z zadnym oferentem nie
prowadzono wylacznych negocjacji oraz ze we wlaSciwych ramach czasowych prowadzono negocjacje takze
z oferentami, ktérych ostateczne oferty nie zawieraly wspomnianego potwierdzenia finansowania, poniewaz
oferenci ci mogli jeszcze przedlozy¢ takie potwierdzenie.

(245) Jak opisano w motywie 54, umowa kupna-sprzedazy zawiera klauzule, zgodnie z ktéra strony umowy sa
zobowigzane do wykonania umowy, pod warunkiem ze: 1) Komisja wydala prawomocng decyzje, z ktérej
wynika, Ze ani nabywcy, ani jego spotki operacyjnej nie nalezy postrzegaé jako beneficjenta pomocy bedacej
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przedmiotem kontroli oraz ze w zwigzku z tym ewentualnych zadan zwrotu pomocy nie nalezy kierowa¢ ani do
nabywcy, ani do spdtki operacyjnej, oraz pod warunkiem ze 2a) uplynal termin sagdowej kontroli decyzji Komisji
bez wniesienia odwolania lub 2b) po wniesieniu odwolania sad wydal prawomocny wyrok potwierdzajacy
decyzje Komisji. Niemcy wyja$nily, ze klauzula ta wynika z braku gotowosci oferentéw do przejecia ryzyka
odpowiedzialnosci za zwrot pomocy panstwa, ze zbywcy zaakceptowali te klauzule, aby méc sprzedaé aktywa,
oraz ze zbywcy, jak wyjasniono w pierwszym projekcie umowy kupna-sprzedazy, od poczatku procedury
przetargowej zwracali oferentom uwage na to, ze sg gotowi na rozmawianie z nimi o skutkach postgpowania
w sprawie pomocy panistwa (1*%). Niemcy wyja$nily ponadto, ze decyzja Komisji w sprawie pomocy panstwa na
rzecz Nurburgring zostala uznana za warunek w przedstawionych przez Capricorn, [oferenta 2] i [oferenta 3]
zmienionych wersjach umowy kupna-sprzedazy.

(246) Po czwarte, poza ograniczeniami wynikajagcymi z ram prawnych nie okreSlono wobec oferentéw zadnych
warunkéw odnos$nie do tego, na ile szczegétowo nalezy odczytywal zaproszenie do wyrazenia zainteresowania
oraz pisma KPMG skierowane do oferentéw.

(247) Wynika z tego, ze przedmiotowa procedura wyboru sama w sobie w dostatecznym stopniu zapewnia, ze cena
aktywow sprzedanych nabywcy odpowiada wartosci rynkowej. W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, ze
aktywa zostaly zbyte po cenie rynkowej, poniewaz zostaly sprzedane w ramach otwartej, przejrzystej, wolnej od
dyskryminacji i bezwarunkowej procedury przetargowej oferentowi, ktéry zlozyl najwyzsza oferte z zabezpie-
czonym finansowaniem.

6.1.3. Tozsamo$¢ nabywcy

(248) Komisja musi ustali¢, Ze pomiedzy nowym wlascicielem aktywéw a NG, MSR i CMHN nie istnieja Zadne
powigzania, tak aby w przypadku ewentualnego zwrotu niezgodnej z rynkiem wewnetrznym pomocy panstwa
mozna bylo wykluczy¢ odpowiedzialno$¢ nowego wlasciciela.

(249) Pomiedzy Capricorn a NG, MSR i CMHN lub ich udzialowcami lub dotychczasowymi dzierzawcami Nirburgring
nie istnieja ani powiazania korporacyjne, ani bezposrednie badZz posSrednie powiazania osobiste. Nie istnieja
zatem zadne powigzania pomiedzy Grupg Niirburgring i jej udzialowcami z jednej strony a nowym wiascicielem
i jego udzialowcami z drugiej strony.

(250) W zwiazku z powyzszym Komisja stwierdza, ze nabywca jest przedsigbiorstwem niezaleznym od NG, MSR
i CMHN.

6.1.4. Moment zbycia

(251) Komisja musi zbadaé, czy moment przeprowadzenia procedury przetargowej moze prowadzi¢ do obejscia decyzji
Komisji dotyczacej odzyskania pomocy niezgodnej z rynkiem wewnetrznym.

(252) W omawianym przypadku Komisja stwierdza, Ze po rozszerzeniu gléwnego postgpowania wyjasniajacego na
Srodki, ktére zostaly zgloszone Komisji jako pomoc na ratowanie, wlasciwy niemiecki sad rejonowy wszczat
w 2012 r. postepowanie upadio$ciowe oraz wyznaczyt zarzadcéw masy upadloiciowej. Zarzadcy masy upadlos-
ciowej rozpoczeli proces zbywania aktywéw w maju 2013 r, zanim Komisja wydala decyzje dotyczaca
zakonczenia formalnego postegpowania wyjasniajacego. Poniewaz nabywca nalega na to, aby przeniesienie odbyto
si¢ dopiero wtedy, gdy nie mozna juz zaskarzy¢ przed sadem ostatecznej decyzji Komisji, umowa kupna-
sprzedazy wchodzi w zycie dopiero po wydaniu decyzji dotyczacej odzyskania pomocy i postgpowanie
upadlosciowe zostaje zakoriczone réwniez dopiero po tym. Pierwsza rata ceny kupna zostala zaplacona przed
wydaniem tej decyzji. Zgodnie z umowa kupna-sprzedazy przeniesienie aktywow staje si¢ skuteczne w dniu
uprawomocnienia si¢ tej decyzji.

(253) W omawianym przypadku Komisja uwaza, ze fakt, iz proces zbywania wszczeli wyznaczeni przez wlasciwy sad
rejonowy zarzadcy masy upadloSciowej oraz ze decyzja o przeniesieniu aktywéw zostala podjeta przed

(***) Odpowiednia sekcja pierwszego projektu umowy kupna-sprzedazy brzmi: ,Oferent wie, ze Komisja Europejska prowadzi obecnie
postepowanie wyjasniajace, ktérego przedmiotem jest dopuszczalno$é pomocy udzielonej na rzecz Niirburgring oraz jej ewentualny
zwrot. Zbywcy utrzymuja regularny kontakt z wlasciwymi stuzbami Komisji Europejskiej oraz oczekuja formalnej decyzji, z ktérej
bedzie wynikalo, ze nabywca nie bedzie musial zwracad tej pomocy. Sg otwarci na konstruktywng dyskusje z oferentem na temat tego,
w jaki sposob nalezy traktowac t¢ okoliczno$¢ w kontekscie sprzedazy pojedynczych lub wszystkich aktywéw Niirburgring oraz w jaki
sposdb nalezy postepowal w tym przejsciowym okresie do momentu wydania decyzji przez Komisjg”.
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wydaniem tej decyzji Komisji, nie wskazuje wyraznie na ciaglo$¢ gospodarczg, ktéra istnialaby w przypadku,
gdyby decyzje o zbyciu podjeli sami beneficjenci pomocy lub gdyby proces zbywania rozpoczeto dopiero po
wydaniu tej decyzji.

6.1.5. Logika ekonomiczna transakcji

(254) Kryterium logiki ekonomicznej stuzy ocenie tego, czy nabywca aktywéw bedzie wykorzystywal aktywa w taki
sam spos6b co poprzedni whasciciel, czy tez beda one stuzyly do celéw innej dziatalnosci lub strategii.

(255) Zdaniem Komisji nowy wlasciciel bedzie mégl prowadzi¢ swoja dzialalno$¢ na innych warunkach niz NG, MSR i
CMHN oraz wdrozy¢ wlasny model biznesowy.

(256) Nabywca nie przejmie koncepcji biznesowej zbywcy. Obydwa tory wyscigowe (odcinek Grand Prix i trasa
Nordschleife) beda w przysztosci wykorzystywane do celéw [...], umozliwiajacych [...]. W tym celu Capricorn
planuje budowe dodatkowych obiektéw oraz wyposazenie [...]. Czg$¢ obiektéw wybudowanych w ramach
czeSciowego obszaru II projektu ,Nirburgring 2009” zostanie zamknieta (np. [...]). Kolejka ringeracer zostanie
sprzedana, a system platniczy ring°card zlikwidowany. W centrum handlowym ring°boulevard [...].

(257) Poza tym zgodnie z planami nabywcy tor wyscigowy Niirburgring zostanie przeksztalcony z atrakcji turystycznej
w klaster technologiczny i centrum przemystowe. Niirburgring powinien by¢ wykorzystywany gléwnie do [...]
oraz [...]. Poza tym [...]. Nabywca planuje rowniez na torze Nirburgring [...], przy czym [...].

(258) Nabywca nie bedzie zatem wykorzystywal aktywoéw w taki sam sposéb co przedsigbiorstwa znajdujace sig
w stanie upadlo$ci. Wrecz przeciwnie, Capricorn wlgczy nabyte aktywa do wlasnej koncepcji biznesowej i
stworzy synergie, co uzasadnia jego zainteresowanie kupnem aktywéw. Capricorn opracowalo nowa koncepcje
wykorzystania aktywéw w pordéwnaniu do obecnego modelu biznesowego. Ponadto zarzadzanie niektérymi
aktywami przynosilo straty strukturalne, co mogloby uzasadniaé konieczno$¢ przedsigwzigcia dalszych $rodkéw
w zakresie restrukturyzacji i optymalizacji.

(259) Wspomniane aspekty pokazuja, Ze logika ekonomiczna oferty Capricorn nie polega na kontynuacji dzialalnosci
gospodarczej Grupy Nirburgring, lecz na wlaczeniu okreSlonych aktywéw oraz czeSci personelu Grupy
Nirburgring do koncernu, ktéry stosuje wlasna logike gospodarcza.

(260) W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze logika ekonomiczna polega w tym kontekscie na umozliwieniu nowemu
wlascicielowi wykorzystywania aktywéw NG, MSR i CMHN na innych warunkach, a nie na kontynuacji strategii
tych przedsigbiorstw.

6.1.6. Wniosek dotyczgcy cigglosci gospodarczej NG, MSR i CMHN poprzez zbycie aktywdow

(261) Aktywa zostaly sprzedane w ramach otwartej, przejrzystej, wolnej od dyskryminacji i bezwarunkowej procedury
przetargowej po ich ustalonej w ramach tej procedury wartosci rynkowej oferentowi, ktéry zlozyl najwyzsza
oferte z zabezpieczonym finansowaniem. Niemcy poinformowaly Komisj¢ o tym, ze nabywca nie ma z NG, MSR
lub CMHN zadnych powigzan gospodarczych badZz korporacyjnych. Decyzja o zbyciu zostala podjeta przed
wydaniem przez Komisj¢ negatywnej decyzji w zwigzku z formalnym postepowaniem wyjasniajagcym. Nowy
wlasciciel bedzie wykorzystywal aktywa na innych warunkach i zgodnie z innym modelem biznesowym niz NG,
MSR i CMHN; przedmiot jego dzialalnoSci bedzie si¢ znacznie réznit od przedmiotu dzialalnosci Grupy
Niurburgring.

(262) W swietle powyzszego Komisja stwierdzila, Ze pomigdzy NG, MSR i CMHN a nabywca aktywow, Capricorn lub
jego spolka operacyjng nie wystepuje cigglos¢ gospodarcza, w zwigzku z czym przedsigbiorstwa te nie
odpowiadaja za ewentualna pomoc pafistwa, ktora musi zosta¢ odzyskana od beneficjentow.

6.1.7. Uzaleznienie wykonania umowy od decyzji Komisji

(263) Zawarta przez zbywcow i Capricorn umowa kupna-sprzedazy zawiera klauzule, zgodnie z ktérg aktywa
Niurburgring moga zostal sprzedane dopiero po wydaniu przez Komisj¢ prawomocnej decyzji stwierdzajacej, ze
nabywca aktywéw nie bedzie musial zwracaé pomocy. Jak juz wyjasniono w pkt 56, jesli do poczatku 2015 r.
Komisja nie wyda prawomocnej decyzji, przed dniem 1 stycznia 2015 r. zbyte aktywa zostang przeniesione na
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przedsi¢biorstwo NewCo, w ktérym nabywca ma 95,1 %, a niezalezny powiernik 4,9 % udzialéw. Powiernik
dziala w interesie wierzycieli, a nie w interesie niewyplacalnych beneficjentéw pomocy, jednak nie jest zwigzany
poleceniami wierzycieli. Ponadto pomiedzy NewCo a OpCo zostaje zawarta umowa dzierzawy przedsigbiorstwa,
ktéra zakonczy si¢ w dniu wykonania umowy. OpCo bedzie prowadzilo dzialalno$¢ pod swojg nazwa, na
podstawie swojego planu biznesowego oraz przy pomocy wybranych przez siebie pracownikéw. OpCo bedzie
placito NewCo roczny czynsz dzierzawny w lacznej wysokosci [4,6-5,1] min EUR, ktéry bedzie zaliczany na
poczet masy upadlosciowej przedsigbiorstw Nirburgring (wszystkie platnosci na poczet masy upadloiciowej
beda przekazywane wylacznie na konta powiernicze zarzagdcéw masy upadloSciowej w celu zapewnienia wyplat
wierzycielom). Jak tylko decyzja Komisji stanie si¢ prawomocna, powiernik przekaze wszystkie swoje udzialy
w NewCo nabywcy. Jedli jednak nabywca nie wywiaze si¢ ze swoich umownych zobowigzan platniczych,
powiernik bedzie mégt zby¢ aktywa. W przypadku uniewaznienia decyzji Komisji aktywa zostalyby z powrotem
przekazane zarzadcom masy upadlosciowej, ktorzy musieliby je niezwlocznie sprzedaé, poniewaz zgodnie
z niemieckim prawem upadlo$ciowym nawet w takiej sytuacji nadal wystepuje obowiazek likwidacji. W takim
przypadku NewCo nie moze kontynuowaé dziatalnosci przedsiebiorstw Niirburgring.

(264) Komisja stwierdza, Ze w ten sposob:

a) faktyczna sprzedaz aktywéw beneficjentéw odbedzie si¢ w ciggu czterech miesiecy od uchwalenia niniejszej
decyzji;

b) nawet jesli transakcja zostanie zrealizowana pdzniej, nabywca juz w miedzyczasie bedzie mial kontrole nad
przedsigbiorstwem, ktérego posiada wigkszo$¢ aktywow oraz ktérego pozostata cze$¢ aktywéw nalezy do
powiernika, ktéry jest niezalezny od pozyczkobiorcéw i nie musi stosowa¢ si¢ do polecen ich wierzycieli;

¢) odzyskanie pomocy nie jest zawieszone; oraz

d) beneficjenci definitywnie opuszczaja rynek oraz nie prowadza zadnej dzialalnosci i nie otrzymujg strumieni
pieni¢znych. Przedsigbiorstwa zostana zlikwidowane, jak tylko zostana uregulowane ich roszczenia i
zobowigzania oraz dopelnione wszystkie konieczne formalnosci (zob. pkt 55).

(265) Ponadto Komisja stwierdza, ze oferty innych oferentéw, ktore dotarly lub prawie dotarly do koncowego etapu
procedury przetargowej, zawieraly podobne warunki (‘). W zwiazku z tym Komisja stwierdza, ze
w omawianym przypadku nie dazy si¢ do obejscia odzyskania pomocy, ani taka sytuacja nie grozi, oraz ze
przedmiotowy sposob postgpowania ma jedynie na celu przeprowadzenie likwidacji w sposéb kontrolowany.

6.2. SKARGI DOTYCZACE ZBYCIA AKTYWOW
6.2.1. Skargi ztozone przez skarzgcych 1 i 2

(266) W oparciu o informacje przekazane przez zarzadcéw masy upadloSciowej oraz skarzacych 1 do 4 Komisja
stwierdza, ze zarzuty przedstawione przez skarzacych 1 i 2 s3 nieuzasadnione. Aktywa Niirburgring podzielono
na 11 jednostek. W oparciu o dowody przedlozone przez zarzagdcéw masy upadlosciowej i skarzacych 1 do 4
Komisja uznala, ze oferenci mogli zlozy¢ oferty na pojedyncze, niektére lub wszystkie aktywa w ramach
otwartej, przejrzystej i wolnej od dyskryminacji procedury wyboru. Nawet jesli przetarg na wszystkie aktywa
ostatecznie wygrato przedsigbiorstwo Capricorn jako oferent, ktdry zlozyt najwyzsza oferte z zabezpieczonym
finansowaniem, samo w sobie nie potwierdza to cigglosci gospodarczej (zob. réwniez sekcja 6.2.7). W zwigzku
z tym Komisja przypuszcza, ze skarzacym 1 i 2 raczej chodzilo o uniknigcie tego, aby tor wyscigowy trafit
W rece prywatrnego inwestora.

(267) Oferenci, ktorzy — tak jak oferent 2 — zlozyli tylko oferte na pojedyncze jednostki, nie zostali poinformowani o
przedtuzeniu terminu skladania wigzacych ofert do dnia 17 lutego 2014 r., poniewaz ze wzgledu na niska
warto$¢ ofertowg ich deklaracyjne oferty nie zostaly zakwalifikowane do drugiego etapu procedury wyboru.

(**%) Oferta [oferenta 2] w szczegdlnosci przewidywala, Ze zaoferowana cena kupna zostanie uiszczona dopiero po wydaniu przez Komisje
prawomocnej decyzji, ktéra wykluczalaby odzyskanie pomocy od nabywcy aktywow. Oferta [oferenta 3] zawiera klauzulg, zgodnie
z ktéra nabywca moze wedlug wlasnego uznania odstapi¢ od kupna réwniez po wydaniu decyzji przez Komisje.



10.2.2016 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej L 34/59

Zdaniem Komisji nie stanowi to jednak naruszenia zasady przejrzystoici, poniewaz oferentéw tych poinfor-
mowano o tym, ze moga w kazdej chwili przed rozstrzygnigciem przetargu zwigkszy¢ swojg deklaracyjng oferte,
oraz nalezy przyja¢, ze w tym przypadku zarzadcy masy upadlosciowej poinformowali oferentéw o przedtuzeniu
terminu zgodnie z zasadg réwnego traktowania.

(268) Komisja uznaje za rozsadne i skuteczne, ze tylko oferenci, ktérych warto§¢ ofertowa byla dostatecznie wysoka,
otrzymali dostep do szczegétowych informacji na temat aktywéw (na ktérych podstawie mogli oceni¢ m.in.
przyszle potrzeby inwestycyjne). Na podstawie informacji przekazanych na réznych etapach procedury Komisja
stwierdza zatem, Ze oferentom udostgpniono taka ilo§¢ informacji, ktéra wystarczala do zlozenia ofert. Ponadto
skarzacy 1 i 2 nie wskazali zadnych konkretnych informacji, ktére uniemozliwialyby im zlozenie oferty.

(269) W odniesieniu do dlugofalowych stosunkéw umownych rzekomo wynikajacych z dokumentacji procedury
przetargowej Komisja stwierdza, Ze w omawianym przypadku dotyczacym przeniesienia aktywéw umowy o
pracg i umowy najmu mogg by¢ przenoszone tylko w sytuacjach przewidzianych w ustawie, Ze umowy
dotyczace organizacji wydarzefi zasadniczo mogg by¢ kontynuowane, pod warunkiem ze zgodza si¢ na to
obydwie strony umowy, oraz ze umowy dotyczace organizacji wydarzen niekoniecznie majg duze znaczenie
gospodarcze dla przeniesienia aktywow. W odniesieniu do kwestii tego, czy w zwigzku z dzialalnoscia NGB
udzielono nowej pomocy, Komisja stwierdza, ze zarzadcy masy upadlosciowej zalozyli NGB tylko jako narzedzie
umozliwiajagce tymczasowe zarzadzanie aktywami w trakcie postgpowania upadlosciowego i procedury
przetargowej do kofica 2014 r. Prawo niemieckie dopuszcza prowadzenie dzialalnosci operacyjnej przez
tymczasowo istniejaca spotke zalezng przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w stanie upadloéci w trakcie trwania
postepowania upadloiciowego i nie mozna tego zabroni¢ zarzagdcom masy upadloSciowej. W omawianym
przypadku zarzadcy masy upadlosciowej dostarczyli takze gospodarcze uzasadnienie istnienia NBG dla NG, MSR
i CMHN, poniewaz zdaniem zarzadcow koszty zalozenia NBG przewyzszaly warto$¢ aktywoéw NG, MSR i CMHN
i tym samym przedmiotu likwidacji. Niemniej jednak Komisja przyjmuje do wiadomosci okolicznosci zalozenia
NBG, to znaczy to, ze NBG jest spotkg zalezng beneficjentéw pomocy NG, MSR i CMHN oraz ze, biorac pod
uwage fakt, ze NBG otrzymalo ich wszystkie aktywa i pasywa, jest ich nastgpca prawnym, ze NBG otrzymalo te
aktywa i pasywa nieodplatnie oraz nie na podstawie procedury przetargowej lub wyceny, zatrudnia dokladnie
tych samych pracownikéw i kontynuuje dziatalnos¢ tych przedsigbiorstw. Na tej podstawie Komisja stwierdza, ze
pomiedzy NBG a beneficjentami pomocy NG, MSR i CMHN wystepuje ciaglo$¢ gospodarcza, w zwigzku z czym
niezgodna z rynkiem wewnetrznym pomoc pafistwa na rzecz NG, MSR i CMHN musi zosta¢ odzyskana takze od
NGB.

(270) Ponadto Komisja jest zdania, Ze umowa pomiedzy NBG a zwigzkiem zawodowym ver.di zostala zawarta w celu
kontynuacji dzialalnosci operacyjnej NBG do czasu sprzedazy aktywoéw, a nie w celu zachowania cigglosci
gospodarczej Niirburgring po zbyciu. Umowy o prace przechodza z NBG na Capricorn na mocy niemieckiego
prawa pracy, a nie na podstawie zbiorowego ukladu pracy. Poniewaz pomiedzy zbywcami a Capricorn nie
wystepuje ciaglo$¢ gospodarcza, Komisja uwaza, ze istotne jest tylko to, ze Capricorn moze wedle wlasnego
uznania decydowal o tym, ktére umowy o pracg przejmie od NBG, oraz ze Capricorn nie zamierza przejaé
okolo 20 % tych uméw.

(271) W zwiazku z powyzszym Komisja odrzuca skarge zlozong przez skarzacych 1 i 2, uznajac ja za bezpodstawna,
poniewaz aktywa, o ktérych mowa, zostaly sprzedane oferentowi, ktéry w ramach otwartej, przejrzystej, wolnej
od dyskryminacji i bezwarunkowej procedury przetargowej zlozyl najwyzsza ofert¢ wraz z potwierdzeniem
finansowania.

6.2.2. Skarga zbozona przez skarzgcego 3

(272) Komisja stwierdza, ze oferta deklaracyjna i oferta ostateczna skarzgcego 3 nie potwierdzaly jego zdolnosci
finansowej. Zbywcy poinformowali o tym skarzacego 3 w pismach z dni 17 paZdziernika 2013 r, 11, 17
i 18 grudnia 2013 r. oraz w e-mailach z dni 18 lutego 2014 r. i 9 kwietnia 2014 r. Do czasu rozstrzygniecia
przetargu przez komisje wierzycieli w dniu 11 marca 2014 r., a takze potem, skarzacy 3 nie przedlozyl potwier-
dzenia finansowania swojej oferty, ktdre uzasadniatoby, ze zbywcy nie udzielili zaméwienia zadnemu z dwdch
oferentéw, ktoérzy potwierdzili finansowanie swojej oferty, lecz czekajag na przedlozenie potwierdzenia
finansowania oferty skarzacego 3. W zwigzku z tym nalezy zwréci¢ uwage na nastepujace kwestie: a) w swoim e-
mailu z dnia 21 lutego 2014 r. skarzacy 3 wyjasnil, ze optymistycznie podchodzi do otrzymania w ciggu
kolejnych dwéch do pieciu tygodniu wszystkich wigzacych zobowigzan finansowych; b) w swoim piSmie z dnia
11 marca 2014 r. skarzacy 3 poinformowal, ze moze przedlozy¢ wszystkie wigzace zobowigzania finansowe do
dnia 31 marca 2014 r; ¢) w niepodpisanym piSmie z dnia 31 marca 2014 r. [...] (banku inwestycyjnego i
przedsigbiorstwa doradczego), ktory skarzacy 3 przedlozyt KPMG w dniu 2 kwietnia 2014 r., stwierdzono, zZe
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potengjalny inwestor udostepni skarzacemu 3 [...] mln EUR na sfinansowanie zakupu Niirburgring. To rzekome
finansowanie bylo jednak uzaleznione, miedzy innymi, od przeprowadzenia satysfakcjonujacej dla wszystkich
stron analizy due diligence oraz od sporzadzenia i przekazania ostatecznej dokumentacji; potencjalny nabywca nie
zostal wymieniony. W zwigzku z tym Komisja utrzymuje, ze skarzacy 3 nie przedlozyl zbywcom Zadnego
zobowigzania finansowego konkretnego partnera finansowego, ktére umozliwialoby zakup Nirrburgring
z pierwszej reki, nawet po rozstrzygnieciu przetargu na aktywa Niirburgring na korzy$¢ Capricorn. Zamiast tego
skarzacy 3 przekazal zbywcom jedynie: a) ostateczng oferte, ktéra odnosita si¢ do zobowigzania finansowego
w wysokosci 30 mln EUR, lecz nie zawierala potwierdzenia tego zobowigzania (np. w formie wigzacego pisma
potwierdzajacego danego partnera finansowego), ani bardziej szczegblowego wyjasnienia tego, kiedy skarzacy 3
zamierza zlozy¢ zalegle zobowigzania finansowe oraz kiedy ostatecznie okre$li warunki handlowe oferty;
b) niepodpisane pismo z odniesieniem do zapewnienia finansowania przez niewymienionego inwestora, uzalez-
nionego jednak od satysfakcjonujacego przeprowadzenia analizy due diligence oraz przekazania ostatecznej
dokumentacji (pismo [...] z dnia 31 marca 2014 r) Zdaniem Komisji nie udowodniono tego, ze rzekome
zobowigzanie finansowe Jupiter Financial Group z dnia 26 marca 2014 r. zostalo kiedykolwiek przekazane
zbywcom. Ponadto Komisja stwierdza, ze zbywcy nie przedluzyli skarzacemu 3 terminu zlozenia potwierdzenia
finansowania, poniewaz wiecle przestanek wskazywalo na to, ze w przypadku przedluzenia tego terminu
[oferent 2] wycofa swoja oferte. [OFERENT 2] wyjasnil np. w e-mailu przedstawiciela [oferenta 2] skierowanego
do KPMG z dnia 13 stycznia 2014 r., ze wszystkie wstepne warunki zbycia musialy istnie¢ przed dniem
3 kwietnia 2014 r., poniewaz [oferent 2] w innym razie wycofalby swoja oferte. Poza tym zbywcy uwzglednili
fakt, ze warto$¢ aktywéw pdzniej moze tez zmaleé, poniewaz wplyw nabywcy na dzialalno$¢ w sezonie 2014
slabnie i nalezaloby rozpoczaé zawieranie uméw na rok 2015. Komisja zwraca uwage, ze skarzacy 3 mogt
przedstawi¢ potwierdzenie finansowania swojej potwierdzajacej oferty na koficowym etapie procesu zbycia,
dopodki nie zostala podpisana ostateczna umowa kupna-sprzedazy. Dlatego zdaniem Komisji zachowanie
zbywcoéw odpowiada zachowaniu zbywcy dzialajagcego w warunkach gospodarki rynkowej. W zwigzku z tym
ocena oferty skarzacego 3 jest zgodna z rynkiem.

(273) Jednoczesnie Komisja stwierdza, ze zbywcy prowadzili rozmowy z [oferentem 2] oraz na kofcowym etapie
negocjacji sprzedazowych z [oferentem 2] i Capricorn, poniewaz [oferent 2] zlozyt oferte w wysokosci 35 mln
EUR (zob. tabela 10) i potwierdzone negocjacje pomiedzy Capricorn i [...] doprowadzily do zlozenia przez bank
zobowigzania finansowego w dniu 10 marca 2014 r. W odniesieniu do oceny oferty Capricorn Komisja
stwierdza, ze Capricorn zlozylo zobowigzanie finansowe swojego partnera finansowego [...] na pozyczke
w wysokosci 45 mln EUR. Zobowigzanie z dnia 10 marca 2014 r. zostalo przedlozone zbywcom w dniu 11
marca 2014 r., tzn. w dniu posiedzenia komisji wierzycieli, podczas ktorego komisja miala rozstrzygnaé przetarg
na Niirburgring. Capricorn zobowigzalo si¢ do zapewnienia wyzszego finansowania niz [oferent 2], biorac pod
uwage to, Ze zobowigzanie finansowe [oferenta 2] dotyczylo kwoty [32-39] mIn EUR. Ponadto Komisja
zauwaza, ze calosciowa oferta Capricorn w wysokosci 77 mln EUR przewyzszala oferte [oferenta 2] w wysokosci
[47-52] mln EUR. W ramach calosciowej oferty [oferenta 2] w 2014 r. powinno zostaé wyplaconych
[30-33] mln EUR, z czego [22-27] mln EUR powinno pozosta¢ do marca 2015 r. na zablokowanym koncie;
pozostale [16,5-18] mln EUR powinno zosta¢ wyplaconych w latach 2016-2018.

(274) W odniesieniu do warunku wykonania umowy kupna-sprzedazy zawartej pomiedzy zbywcami a Capricorn,
zgodnie z ktérym aktywa Niirburgring moga zostal zbyte dopiero po wydaniu przez Komisje prawomocnej
decyzji, w ktérej zostanie stwierdzone, ze od nabywcy aktywow nie bedzie si¢ zadalo zwrotu pomocy pafistwa,
Komisja stwierdza, ze zgodnie z postanowieniami zawartymi w odpowiednich cze$ciach przedtozonych przez
zarzgdcow masy upadloSciowej i wladze niemieckie zmienionych projektéw umowy skarzacego 3 nabyweca i
zbywca moga odstapi¢ od umowy, jesli Komisja do dnia 15 lipca 2014 r. (zgodnie z projektem umowy z dnia
14 stycznia 2014 r.) lub do dnia 31 grudnia 2014 r. (zgodnie z projektem zmienionej umowy z dnia 14 lutego
2014 r.) nie wyda pozytywnej decyzji. To prawo odstgpienia od umowy nie bylo ograniczone czasowo.

(275) W odniesieniu do dalszych zarzutéw skarzacego 3 Komisja stwierdza, co nastepuje:

a) Komisja nie jest zdania, ze skarzacy 3 musial przeja¢ istniejgce umowy lub zobowigzania NBG (poza
umowami, ktére wymagaja przeniesienia z mocy prawa, takimi jak okreslone umowy o prace lub umowy
najmu). Zbywcy wyraznie wskazali to skarzagcemu 3 w piSmie KPMG z dnia 11 grudnia 2013 r. Ponadto
Komisja jest zdania, Ze skarzacy 3 mdgl sam okresli¢, w jakim zakresie chce przeja¢ umowy, w zaleznosci od
swojej koncepcji zarzadzania i uzytkowania Nirburgring. Poza tym Komisja nie znalazta dowodéw na to, ze
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koncepcja zbycia ulegla zmianie w trakcie procedury przetargowej lub ze inni oferenci niz skarzacy 3 skarzyli
si¢ na rzekomg zmiane struktury transakcji. W piSmie KPMG z dnia 11 grudnia 2013 r. skarzacy 3 zostat
poinformowany o tym, ze Zadni inni oferenci nie skarzyli si¢ na to.

b) Procedura przetargowa nie byla nadmiernie diuga.

¢) Pismem z dnia 17 grudnia 2013 r. zbywcy poinformowali skarzacego 3 o trwajacym do dnia 17 lutego
2014 r. terminie skladania potwierdzajacych ofert. Poza tym poinformowano go o tym, ze zbywcy wybiora
zakwalifikowanych oferentéw zaraz po uplywie przedluzonego terminu. Zakwalifikowani oferenci mogli
zmieni¢ swoje potwierdzajgce oferty lub przedlozy¢ potwierdzenie finansowania po uplywie tego terminu,
dopdki nie zostala podpisana ostateczna umowa kupna-sprzedazy ('*). Termin ten zostal wigc przedtuzony
do dnia 17 lutego 2014 r. w rzeczywistosci po to, aby wszyscy oferenci mogli zmieni¢ swoje oferty,
przedlozy¢ potwierdzenie finansowania lub zlozy¢ nowe oferty. Poniewaz o tej zmianie zostali poinformowani
wszyscy zakwalifikowani oferenci, nie naruszono zasad przejrzystosci i rownego traktowania.

d) Poniewaz zbywcy przekazali wszystkim oferentom wszelkie dostepne informacje jednoczesnie oraz co
najmniej trzy tygodnie przed ostateczng decyzja komisji wierzycieli w sprawie wyboru Capricorn, ilo$¢ czasu
na przygotowanie i sfinalizowanie ofert byla wystarczajaca. Tym samym zachowano zasade przejrzystosci.
Komisja stwierdza ponadto, ze pismami zbywcéw z dni 19 lipca 2013 r, 17 pazdziernika 2013 r. i
17 grudnia 2013 r. skarzacy 3 zostal dostatecznie wczeSnie poinformowany o zasadach procedury
przetargowej. Rowniez w odniesieniu do dostgpu do istotnych informacji zachowano zasade réwnego
traktowania oferentéw, poniewaz oferentom, ktorzy zakwalifikowali si¢ do okreslonego etapu, udzielono tyle
samo informacji.

e) Nie ma zadnych dowodéw na to, ze Capricorn prowadzito negocjacje z dostawcyg piwa lub ,Rock am Ring”
przed zawarciem umowy kupna-sprzedazy. Wedlug zarzadcéw masy upadlosciowej NBG przeprowadzito
wszystkie wlasciwe negocjacje.

f) Notarialne poswiadczenie umowy kupna-sprzedazy obydwoch najlepszych oferentéw (Capricorn i
[oferenta 2]), ktére zostalo dokonane przed posiedzeniem komisji wierzycieli w dniu 11 marca 2014 r., nie
wskazuje na naruszenie zasad przejrzystoéci i rownego traktowania. Nie ma zadnych dowodéw na to, ze
Capricorn zostato poinformowane o wyniku procedury przetargowej przed posiedzeniem komisji wierzycieli
w dniu 11 marca 2014 r.

g) Zaden z oferentéw nie przedlozyt gwarancji na sfinansowanie catej ceny kupna. Tym samym zbywcy nie
naruszyli zasady réwnego traktowania, kiedy mniej rygorystycznie stosowali w trakcie trwania procedury
przetargowej wymog dotyczacy bezpieczefistwa finansowania.

h) Przedlozenie zmienionej wersji umowy kupna-sprzedazy bylo cze$cig negocjacji handlowych i z perspektywy
pomocy pafnstwa nie ma znaczenia.

i) Zbywcy podniesli kwestie dotyczace $rodowiska, ktére odnosily sie do oferty skarzacego 3, tylko dlatego, ze
nie uwzglednil on w swojej ofercie potwierdzenia finansowania. Tego rodzaju kwestie nie nalezaly do
kryteriéw wyboru zwycigskiego oferenta i w zwiazku z tym nie mialy zadnego wplywu na wynik procedury
przetargowej.

j) W odniesieniu do twierdzenia przez skarzacego 3, ze w zwigzku z omawiang procedurg przetargowa
Capricorn i zbywcy korzystali z doradztwa dotyczacego pomocy parfistwa udzielanego przez t¢ sama
kancelari¢ adwokacka ([...]) i w szczegdlnosci przez konkretnego adwokata z tej kancelarii, Komisja stwierdza,
ze zgodnie z informacjami przekazanymi przez wiladze niemieckie kancelaria ta i pracujacy w niej adwokaci
a) nie udzielili zbywcom zadnego doradztwa odno$nie do przedmiotowej procedury przetargowej (facznie
z zarzadcami masy upadlo$ciowej i komisja wierzycieli); b) nie mieli dostgpu do informacji zawartych
w ofertach innych zainteresowanych inwestoréw; c) mieli dostep wylacznie do informacji o procedurze
przetargowej zgromadzonych w biurze danych oraz udostgpnianych w prasie; oraz d) nie udzielali zbywcom
ani komisji wierzycieli zadnych porad. W odniesieniu do adwokata, do ktérego skarzacy 3 odnidst sie
w swojej skardze, Niemcy wyjasnily, ze a) od maja 2012 r. do kwietnia 2013 r. adwokat ten pracowal dla
kraju zwigzkowego Nadrenia-Palatynat, tzn. od rozpoczecia procedury przetargowej w czerwcu 2013 r; b) w
trakcie procedury przetargowej adwokat ten nie kontaktowat si¢ ani z przedstawicielami kraju zwigzkowego
Nadrenia-Palatynat, ani z przedstawicielami Republiki Federalnej Niemiec; ¢) adwokat ten nigdy nie doradzal

(") Odnos$ny fragment pisma z dnia 17 grudnia 2013 r. brzmi nastepujaco: ,For the sake of clarity, offers handed in after that timeline will,
in principle, also be considered provided that the terms of the offer qualify for the further process. Any disadvantage caused by the
delay will not be compensated for and will have to be fully borne by the investor. Please note that the Vendors may choose the parties
which will qualify for the further process shortly after the updated timeline ends.” [,Dla jasnosci: oferty ztozone po tym terminie
zasadniczo réwniez zostang rozpatrzone, o ile ich warunki beda kwalifikowaly si¢ do dalszej procedury. Wszelkie straty wynikajace
z opOznienia nie zostang zrekompensowane i bedzie musiat w cato$ci pokry¢ je inwestor. Prosimy mie¢ na uwadze, ze zbywcy moga
wybrac strony, ktére zakwalifikuja si¢ do dalszej procedury, zaraz po uplywie nowego terminu”].
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krajowi zwigzkowemu Nadrenia-Palatynat oraz zbywcom w kwestiach zwiazanych z procedurg przetargowa;
d) ten sam adwokat uczestniczyt jedynie jako niezalezny ekspert w konsultacjach Landtagu Nadrenii-
Palatynatu w sprawie ustawy o publicznym dostepie do toru wyScigowego Niirburgring, ktére odbyly sie
w dniu 20 czerwca 2013 r. Ponadto Niemcy zwrécily uwage na to, ze wszyscy oferenci zostali poinformowani
o zwigzanych z pomocg panstwa aspektach procedury przetargowej — tzn. o fakcie, ze procedura przetargowa
musi by¢ otwarta, przejrzysta, bezwarunkowa i wolna od dyskryminacji, tak aby w razie ewentualnego zwrotu
niezgodnej z rynkiem wewnetrznym pomocy pafistwa nabywca Nirburgring nie ponosit odpowiedzialnosci
— w nastepujacy sposéb: a) poprzez decyzje Komisji z dni 21 marca 2012 r. (w sprawie wszczecia formalnego
postepowania wyja$niajacego) i 7 sierpnia 2012 r. (w sprawie rozszerzenia postgpowania), b) poprzez
dokumentacj¢ udostgpniong przez zbywcéw w biurze danych zalozonym do celéw procedury przetargowe;j,
ktéra to dokumentacja obejmowala réwniez odnosng korespondencje pomiedzy Komisja a wladzami
niemieckimi, oraz c) poprzez wlasciwg praktyke decyzyjng Komisj.

(276) W zwiazku z powyzszym Komisja odrzuca skarge zlozona przez skarzacego 3, uznajac ja za bezpodstawna,
poniewaz aktywa, o ktérych mowa, zostaly sprzedane oferentowi, ktéry w ramach otwartej, przejrzystej, wolnej
od dyskryminacji i bezwarunkowej procedury przetargowej zlozyl najwyzsza oferte wraz z potwierdzeniem
finansowania.

6.2.3. Skarga zlozona przez skarzgcego 4

(277) Z poréwnania przedstawionego w tabeli 10 wynika, ze oferta Capricorn pozwala osiggnaé wyzsze dochody ze
zbycia niz oferta [oferenta 2].

(278) W odniesieniu do zarzutéw skarzacego 4 Komisja stwierdza, co nastgpuje:

a) Komisja przyjmuje do wiadomosci wyjasnienie zarzadcy masy upadlosciowej, wedtug ktorego obydwie oferty,
tj. oferta [oferenta 2] i oferta Capricorn, zapewnialy zbywcom wystarczajace bezpieczenstwo finansowania,
nawet je$li zadna z tych ofert nie zapewniala maksymalnego poziomu bezpieczenstwa. W piSmie z dnia
24 lutego 2014 r. [oferent 2] poinformowal zbywcéw o zdolnosciach finansowych Grupy [oferenta 2] i
wyjasnil, ze na te inwestycj¢ przeznaczono okolo [930-1030] mln EUR. Komisja zauwaza réwniez, ze
przedstawiajagc w dniu 10 marca 2014 r. potwierdzenie finansowania, [...] uzasadnilo istnienie instrumentu
pozyczkowego, za ktérego pomoca Capricorn zapewnilo finansowanie zewngtrzne w lacznej wysokosci do
[41-49] mln EUR.

b) Jesli chodzi o platnosci zaliczkowe, gdyby prawomocna decyzja Komisji zostala wydana w 2014 r.,
w przypadku oferty [oferenta 2] zbywcy mieliby dostep do [30-33] min EUR, a w przypadku oferty
Capricorn — do [58-63] mln EUR (plus okoto 6 mln EUR z przeplywu pieni¢znego NBG).

¢) Biorgc pod uwage wyjasnienia skarzgcego 4 i zarzadcéw masy upadlosciowej, ogdlnie nie mozna uznaé, ze
ryzyko zwigzane z realizacja byto wyzsze w przypadku oferty Capricorn niz w przypadku oferty [oferenta 2].

d) Zgodnie z kryteriami wyboru wymienionymi w pkt 48 wyniki osiggane przez oferentéw nie byly kryterium
wyboru.

e) Zgodnie z kryteriami wyboru wymienionymi w pkt 48 wysoko$¢ inwestycji po zbyciu nie byla kryterium
wyboru.

f) Komunikacja zbywcéw z [oferentem 2] w trakcie procedury przetargowej byla akceptowalna. Nie utrudniano
[oferentowi 2] poprawy lub zmiany swojej oferty do czasu posiedzenia komisji wierzycieli w dniu 11 marca
2014 r.

(279) W zwigzku z tym Komisja nie znalazla zadnego dowodu na dyskryminacje [oferenta 2] w trakcie procedury
przetargowej. Dlatego zarzut, ze [oferent 2] byl traktowany gorzej niz inni oferenci, w tym Capricorn, jest
bezzasadny. W tym kontekscie nalezy zwroci¢ uwage, ze [oferent 2] zlozyt potwierdzajaca oferte, wynegocjowat
umowe i mogt podpisaé ostateczng wersje umowy jako drugi najlepszy oferent, ktéry zaoferowal zabezpieczone
finansowanie. W odniesieniu do kryterium prawomocnej decyzji Komisji nalezy zwréci¢ wage, ze Srodki
przekazane przez [oferenta 2], z wyjatkiem transzy w wysokosci [7,1-7,6] mln EUR, mialy pozosta¢ na
zablokowanym koncie i zosta¢ przestane zbywcom albo po wydaniu prawomocnej decyzji Komisji, albo — gdyby
w przypadku niewydania prawomocnej decyzji nabywca nie odstagpil od umowy (przy czym przedtuzenie
terminu odstgpienia nie byto wykluczone) — do dnia 31 marca 2015 r.
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(280) W zwigzku z powyzszym Komisja odrzuca skarge zlozong przez skarzacego 4, uznajac ja za bezpodstawna,
poniewaz aktywa, o ktorych mowa, zostaly sprzedane oferentowi, ktéry w ramach otwartej, przejrzystej, wolnej
od dyskryminacji i bezwarunkowej procedury przetargowej zlozyl najwyzsza oferte wraz z potwierdzeniem
finansowania.

6.2.4. Wniosek

(281) Z powyzej wymienionych powod6éw oraz na podstawie dostepnych informacji Komisja nie znalazta dowodéw na
naruszenie zasady otwartej, przejrzystej, wolnej od dyskryminacji i bezwarunkowej procedury przetargowej
majacej na celu zbycie aktywéw NG, MSR i CMHN, ani na istnienie oferty z zabezpieczonym finansowaniem,
przewyzszajacej oferte cenowg Capricorn.

7. WNIOSEK

(282) Komisja stwierdza, ze cz¢$¢ Srodka 2 (pozyczka udzielona FSZ) oraz $rodki 8, 11 i 15 nie stanowig pomocy
pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

(283) Komisja stwierdza, ze Niemcy bezprawnie wdrozyly srodek 1, czes¢ Srodka 2 (pozyczki NG na rzecz EWN, MAN,
TTI, Camp4Fun, BWN1, BWNB i BWN2) oraz $rodki 3 do 7, 9 i 10, 12 do 14 i 16 do 19, i tym samym
naruszyly art. 108 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.

(284) Komisja doszta do wniosku, ze Srodek 1, cze$¢ Srodka 2 (pozyczki NG na rzecz EWN, MAN, TTI, Camp4Fun,
BWNI1, BWNB i BWN2) oraz $rodki 3 do 7, 9 i 10, 12 do 14 i 16 do 19 przyznane Niirburgring GmbH,
Motorsport Resort Niirburgring GmbH, Congress- und Motorsport Hotel Niirburgring GmbH, Cash Settlement
and Ticketing GmbH, Niirburgring Automotive GmbH, Erlebnispark Niirburgring GmbH & Co. KG, Motorsport
Akademie Nirburgring GmbH & Co. KG, Test & Training International GmbH, Bike World Niirburgring GmbH,
BikeWorld Niirburgring Besitz GmbH, BikeWorld Niirburgring GmbH, Camp 4 Fun GmbH & Co. KG, IPC
Gesellschaft fiir internationale Projektcoordination mbH i MI-Beteiligungs- und Verwaltungs GmbH stanowia
pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE i s3 niezgodne z rynkiem wewnetrznym, poniewaz nie sg
spelnione odpowiednie wymagania okreslone w wytycznych dotyczacych pomocy pafistwa w celu ratowania i
restrukturyzacji oraz nie stwierdzono zadnej innej podstawy ich zgodnosci z rynkiem wewnetrznym.

(285) Komisja stwierdza ponadto, co nastepuje:

— Zbycie aktyw6w Niirburgring GmbH, Motorsport Resort Niirburgring GmbH i Congress- und der Motorsport
Hotel Niirburgring GmbH nie stanowi pomocy panstwa.

— Zbycie aktywéw Nirburgring GmbH, Motorsport Resort Niirburgring GmbH i Congress- und Motorsport
Hotel Niirburgring GmbH nie prowadzi do ciaglosci gospodarczej pomigdzy Niirburgring GmbH, Motorsport
Resort Nirburgring GmbH i Congress- und Motorsport Hotel Niirburgring GmbH a nowym wlascicielem
aktywoéw, Capricorn NURBURGRING Besitzgesellschaft GmbH, lub jego spétek zaleznych. W zwigzku z tym
ewentualne odzyskanie pomocy niezgodnej z rynkiem wewnetrznym nie dotyczy przedsigbiorstwa Capricorn
NURBURGRING Besitzgesellschaft GmbH, ktére nabylo zbywane w ramach procedury przetargowej aktywa,
ani jego spolek zaleznych,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Ponizej wymienione $rodki, przedsiewzigte przez Niemcy, nie stanowia pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1
TFUE:

Czes$¢ srodka 2

— Pozyczka w lacznej wysokosci 646 738,12 EUR udzielona na rzecz Fahrsicherheitszentrum am Nirburgring GmbH
& Co. KG w okresie od dnia 12 kwietnia 2002 r. do marca 2008 r. przez Niirburgring GmbH.
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Srodek 8

— Pozyczka udzielona przez Investitions- und Strukturbank Rheinland-Pfalz GmbH na rzecz Nirburgring GmbH
w dniu 28 lipca 2010 r. w wysokosci 96 574 200 i 113 590 800 EUR, na rzecz Motorsport Resort Niirburgring
GmbH w wysokoSci 92 000 000 EUR oraz na rzecz Congress- und Motorsport Hotel Nurburgring GmbH
w wysokosci 23 100 000 EUR.

Srodek 11

— Pozyczka w lacznej wysokoSci 85 484 000 EUR udzielona na rzecz Motorsport Resort Niirburgring GmbH
w okresie od dnia 27 maja 2008 r. do dnia 7 lipca 2009 r. przez Rheinland-Pfilzische Gesellschaft fiir Immobilien
und Projektmanagement GmbH.

Srodek 15

— Przeniesienie 49,5 % udzialéow w Motorsport Resort Niirburgring GmbH z Mediinvest GmbH na Niirburgring GmbH
po cenie 1 EUR w dniu 25 marca 2010 r.

— Przeniesienie 33,8 % udzialéw w Motorsport Resort Niirburgring GmbH z Geisler & Trimmel General Contractor
GmbH na Niirburgring GmbH po cenie 1 EUR w dniu 25 marca 2010 r.

— Przeniesienie 6,7 % udzialéw w Motorsport Resort Niirburgring GmbH z Weber Projektierungs- und Realisierungs
GmbH na Rheinland-Pfilzische Gesellschaft fiir Immobilien und Projektmanagement GmbH po cenie 1 EUR w dniu
25 marca 2010 r.

— Zbycie aktywéw Nirburgring GmbH, Motorsport Resort Niirburgring GmbH i Congress- und der Motorsport Hotel
Nirburgring GmbH.

Artykut 2

Ponizej wymienione S$rodki pomocy panstwa, ktore zostaly wdrozone przez Niemcy sprzecznie z prawem
z naruszeniem art. 108 ust. 3 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, s3 niezgodne z rynkiem wewnetrznym:

Srodek 1

— Kapital w formie wplat na poczet rezerw kapitalowych wniesiony przez Nurburgring GmbH w dniu 1 maja 2002 r.
w wysokosci 2 179 000 EUR oraz przez kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat w dniu 21 grudnia 2004 r.
w wysokosci 22 839 241 EUR.

— Kapital w formie powigkszenia kapitalu wlasnego wniesiony przez Niirburgring GmbH w dniu 31 sierpnia 2004 r.
w wysokosci 4 398 300 EUR i przez kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat w dniu 4 wrzesnia 2007 r. w wysokosci
9 000 000 EUR oraz przez powiat Ahrweiler w dniu 31 sierpnia 2004 r. w wysokosci 488 700 EUR i w dniu
4 wrze$nia 2007 r. w wysokosci 1 000 000 EUR.

Czes¢ Srodka 2

— Pozyczka w lacznej wysokosci 6 195 170,02 EUR udzielona na rzecz Erlebnispark Nirrburgring GmbH & Co. KG
w okresie od dnia 1 stycznia 2006 r. do dnia 29 kwietnia 2009 r. przez Niirburgring GmbH.

— Pozyczka w lacznej wysokosci 100 000 EUR udzielona na rzecz Motorsport Akademie Niirburgring GmbH & Co.
KG w dniu 10 grudnia 2002 r. przez Niirburgring GmbH.

— Pozyczka w lacznej wysokosci 25 000 EUR udzielona na rzecz Test & Training International GmbH w dniu
15 sierpnia 2002 r. przez Nirburgring GmbH.

— Pozyczka w lacznej wysokosci 450 000 EUR udzielona na rzecz Camp 4 Fun GmbH & Co. KG w okresie od dnia
26 maja 2009 r. do dnia 18 grudnia 2009 r. przez Niirburgring GmbH.

— Pozyczka w lacznej wysokosci 500 000 EUR udzielona na rzecz BikeWorld Niirburgring Besitz GmbH w okresie od
dnia 17 pazdziernika 2003 r. do dnia 27 pazdziernika 2004 r. przez Niirburgring GmbH.



10.2.2016 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 34/65

— Pozyczka w facznej wysokosci 1 660 000 EUR udzielona na rzecz BikeWorld Niirburgring Besitz GmbH w okresie
od dnia 4 lutego 2004 r. do dnia 22 lipca 2005 r. przez Niirburgring GmbH.

— Pozyczka w tacznej wysokosci 1 600 000 EUR udzielona na rzecz BikeWorld Niirburgring Besitz GmbH w okresie
od dnia 20 wrzesnia 2005 r. do dnia 4 kwietnia 2007 r. przez Nirburgring GmbH.

Srodek 3

— Pozyczka w lacznej wysokosci 399 805 370 EUR udzielona na rzecz Niirburgring GmbH w okresie od dnia
30 czerwca 2003 r. do dnia 11 maja 2010 r. przez kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat.

Srodek 4

— Pozyczka w lacznej wysokosci 300 000 EUR udzielona na rzecz Motorsport Resort Niirburgring GmbH w dniu
27 grudnia 2007 r. przez Nirburgring GmbH.

Czes¢ $rodka 5

— Pozyczka w lacznej wysokosci 11 032 060 EUR udzielona na rzecz Cash Settlement and Ticketing GmbH w okresie
od dnia 27 sierpnia 2008 r. do dnia 18 kwietnia 2011 r. przez Niirburgring GmbH.

— Poreczenie NG na rzecz CST z dnia 23 grudnia 2009 r., w ktérym NG zobowigzalo si¢ do przedsiewziecia do dnia
31 grudnia 2011 r. Srodkéw wymaganych w celu unikniecia niewyplacalnosci CST.

— Podporzadkowanie wierzytelnosci, zadeklarowane w dniu 13 grudnia 2010 r. przez NG w wysokosci 10,4 mln EUR
w odniesieniu do wierzytelnoéci NG wobec CST.

Srodek 6

— Wynagrodzenie w lacznej wysokosci 640 000 EUR wyplacone przez Niirburgring GmbH na rzecz IPC Gesellschaft
fur internationale Projektcoordination mbH za ustugi zwigzane z poszukiwaniem inwestoréw prywatnych.

— Pozyczka w wysokosci 2 941 000 EUR udzielona na rzecz Motorsport Resort Nirburgring GmbH w dniu
15 pazdziernika 2008 r. przez Niirburgring GmbH.

Srodek 7

— Swiadczenie wzajemne w wysokosci 1 476 830,88 EUR wyplacone przez Nirburgring GmbH na rzecz MI-
Beteiligungs- und Verwaltungs GmbH za dokonang w dniu 17 kwietnia 2009 r. cesj¢ wierzytelnosci MI-Beteiligungs-
und Verwaltungs GmbH z pozyczki zaciggnietej przez Cash Settlement and Ticketing GmbH jako pozyczkobiorcy na
rzecz Nirburgring GmbH.

Srodek 9

— Gwarancja udzielona w dniu 28 lipca 2010 r. przez kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat w celu pokrycia zobowigzan
Nirburgring GmbH (96 574 200 EUR i 113 590 800 EUR), Motorsport Resort Niirburgring GmbH
(92 000 000 EUR) i Congress- und Motorsport Hotel Nirburgring GmbH (23 100 000 EUR) wynikajacych
z pozyczki udzielonej w ramach $rodka 8.

Srodek 10

— Ustalenie przez Niirburgring GmbH czynszu dzierzawnego ponizej stawki rynkowej, co w okresie od dnia 1 maja
2010 r. do dnia 31 pazdziernika 2012 r. przyniosto Nirburgring Automotive GmbH korzy$¢ w wysokosci 9 min
EUR.

Srodek 12

— Gwarancja udzielona przez kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat na rzecz Investitions- und Strukturbank Rheinland-
Pfalz GmbH, dzigki ktérej Motorsport Resort Niirburgring GmbH mogla zaciagna¢ pozyczke w wysokosci
85 484 000 EUR.

Srodek 13

— Dotacje przyznane przez kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat na rzecz Nirburgring GmbH ze swoich dochodéw

z podatku od gier hazardowych w dniu 29 grudnia 2009 r. (1,6 mIn EUR), w dniu 29 paZdziernika 2010 r. (3,2 mln
EUR) i w dniu 29 marca 2011 r. (3,2 mln EUR).
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Srodek 14

— Pozyczki udzielone przez kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat na rzecz Nirburgring GmbH w dniu 21 sierpnia
2007 r. (20 mln EUR), w dniu 22 grudnia 2009 r. (10 mln EUR), w dniu 28 grudnia 2010 r. (4,65 mln EUR),
w dniu 26 kwietnia 2011 r. (3,2 mln EUR) i w dniu 9 grudnia 2011 r. (4,95 mln EUR).

— Podporzadkowanie wierzytelnosci kraju zwigzkowego Nadrenia-Palatynat w dniu 29 sierpnia 2007 r. wobec
Nirburgring GmbH w odniesieniu do zobowigzan kraju zwigzkowego w wysokosci 20 mln EUR.

Srodek 16

— Pozyczka w wysokoséci 40 405 000 EUR udzielona na rzecz Nirburgring GmbH w dniu 11 stycznia 2011 r. przez
kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat.

— Dotacja w wysokosci 13,5 mln EUR udzielona na rzecz Nirburgring GmbH w lipcu 2011 r. przez kraj zwigzkowy
Nadrenia-Palatynat.

Srodek 17

— Wyréwnanie udzielone przez Nirburgring GmbH na rzecz Nirburgring Automotive GmbH na podstawie umowy
koncesyjnej na organizacje wyscigdbw Formuly 1 w okresie od dnia 13 grudnia 2010 r. do dnia 27 listopada 2012 r.

Srodek 18

— Odroczenie splaty odsetek w wysokosci 1,473 mln EUR przyznane przez Investitions- und Strukturbank Rheinland-
Pfalz GmbH na rzecz Nirburgring GmbH w dniu 15 maja 2012 r.

— Odroczenie splaty odsetek w wysokosci 1,205 mln EUR przyznane przez Investitions- und Strukturbank Rheinland-
Pfalz GmbH na rzecz Motorsport Resort Nirburgring GmbH w dniu 15 maja 2012 r.

— Odroczenie splaty odsetek w wysokosci 303 000 EUR przyznane przez Investitions- und Strukturbank Rheinland-
Pfalz GmbH na rzecz Congress- und Motorsport Hotel Niirburgring GmbH w dniu 15 maja 2012 r.

Srodek 19

— Os$wiadczenie o zwolnieniu wydane przez kraj zwigzkowy Nadrenia-Palatynat w dniu 15 maja 2012 r. w odniesieniu
do zobowigzan Nirburgring GmbH, Motorsport Resort Niirburgring GmbH i Congress- und Motorsport Hotel
Nirburgring GmbH wynikajacych z pozyczki udzielonej w ramach $rodka 8 w wysokosci 254 mln EUR.

— Podporzadkowanie wierzytelnoici kraju zwigzkowego Nadrenia-Palatynat w dniu 15 maja 2012 r. wobec
Nirburgring GmbH, Motorsport Resort Niirburgring GmbH i Congress- und Motorsport Hotel Niirburgring GmbH
w odniesieniu do zobowigzan kraju zwigzkowego wynikajacych ze srodka 8 odnosnie do kwoty podporzadkowanych
wierzytelno$ci w wysokosci do 254 mln EUR, pozostajacej do splaty w momencie podjecia decyzji o podporzad-
kowaniu wierzytelnosci.

Artykut 3

1. Niemcy z3daja od beneficjentéw, w tym od Niirburgring Betriebsgesellschaft mbH jako nastepcy gospodarczego
Nirburgring GmbH, Motorsport Resort Nirburgring GmbH i Congress- und Motorsport Hotel Niirburgring GmbH,
zwrotu pomocy udzielonej w ramach $rodkéw wymienionych w art. 2 oraz niezgodnej z rynkiem wewnetrznym.

2. Ewentualny zwrot niezgodnej pomocy panstwa nie dotyczy nabywcy aktywéw sprzedanych w ramach procedury
przetargowej, capricorn NURBURGRING Besitzgesellschaft GmbH, oraz jego spétek zaleznych.

3. Do kwot podlegajacych zwrotowi dolicza si¢ odsetki za caly okres, poczawszy od dnia, w ktérym pomoc zostala
przekazana do dyspozycji beneficjentéw, do dnia jej faktycznego odzyskania. Niemcy podaja dokladne daty udzielenia
pomocy przez kraj zwigzkowy, ktére nie zostaly wskazane w niniejszej decyzji.
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4. Odsetki bedg liczone jako sktadane, zgodnie z rozdzialem V rozporzadzenia Komisji (WE) nr 794/2004 (**") oraz
rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 271/2008 zmieniajgcym rozporzadzenie (WE) nr 794/2004 (*°%).

5. Niemcy anulujg wszystkie dotychczas niezrealizowane wyplaty pomocy, o ktérej mowa w art. 2, ze skutkiem od

daty przyjecia niniejszej decyzji.

Artykut 4
1. Odzyskanie pomocy, o ktérej mowa w art. 2, odbywa si¢ w sposéb bezzwloczny i skuteczny.

2. Niemcy zapewniajg wykonanie niniejszej decyzji w terminie czterech miesiecy od daty jej notyfikacji.

Artykut 5

1. W ciggu dwdch miesiecy od daty notyfikacji niniejszej decyzji Niemcy przedkladaja Komisji nastepujace
informagje:

a) faczna kwote (kwote gldwna i odsetki od zwracanej pomocy) do odzyskania od kazdego beneficjenta;
b) szczegdlowy opis Srodkéw juz podjetych oraz Srodkéw planowanych w celu wykonania niniejszej decyzji;
¢) dokumenty potwierdzajace, ze beneficjenci zostali zobowiazani do zwrotu pomocy.

2. Do momentu catkowitego odzyskania pomocy, o ktérej mowa w art. 2, Niemcy na biezaco informujg Komisj¢ o
kolejnych $rodkach podejmowanych w celu wykonania niniejszej decyzji. Na wniosek Komisji Niemcy bezzwlocznie
przedstawiajg informacje o $rodkach juz podjetych oraz s$rodkach planowanych w celu wykonania niniejszej decyzji.
Niemcy przekazuja réwniez szczegbtowe informacje dotyczace kwoty pomocy i odsetek juz odzyskanych od
beneficjenta.

Artykut 6

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Federalnej Niemiec.

Sporzadzono w Brukseli dnia 1 paZdziernika 2014 r.

W imieniu Komisji
Joaquin ALMUNIA
Wiceprzewodniczgcy

(") Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 794/2004 z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999
ustanawiajacego szczegotowe zasady stosowania art. 93 Traktatu WE (Dz.U. L 140 z 30.4.2004, 5. 1).

(**%) Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 271/2008 z dnia 30 stycznia 2008 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 794/2004 w sprawie
wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999 ustanawiajacego szczeg6lowe zasady stosowania art. 93 Traktatu WE (Dz.U. L 82
225.3.2008,s. 1).
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