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II

(Akty o charakterze nieustawodawczym)

DECYZJE

DECYZJA KOMISJI (UE) 2016/1031
z dnia 6 listopada 2015 r.

w sprawie Srodkow pomocy SA.35956 (13/C) (ex 13/NN) (ex 12/N) wdrozonych przez Estoni¢ na
rzecz AS Estonian Air

oraz

w sprawie Srodkéw pomocy SA.36868 (14/C) (ex 13|N), ktére Estonia planuje wdrozy¢ na rzecz
AS Estonian Air

(notyfikowana jako dokument nr C(2015) 7470)
(Jedynie tekst w jezyku angielskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczeg6lnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy,
uwzgledniajac Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospodarczym, w szczegdlnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

uwzgledniajac decyzje, na mocy ktérych Komisja postanowita wszczal postgpowanie okreslone w art. 108 ust. 2
Traktatu w odniesieniu do pomocy SA.35956 (13/C) (ex 13/NN) (ex 12/N) (') oraz w odniesieniu do pomocy SA.36868
(14/Q) (ex 13/N) (),

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

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

1. PROCEDURA
1.1. Sprawa dotyczaca pomocy na ratowanie (SA.35956)

(1)  Pismem z dnia 3 grudnia 2012 r. Estonia poinformowalta Komisj¢ o swoich planach dotyczacych przyznania
pomocy na ratowanie na rzecz AS Estonian Air (,Estonian Air” lub ,przedsi¢biorstwo lotnicze”) oraz o szeregu
zastrzykow kapitalowych zrealizowanych w przeszlosci. W dniu 4 grudnia 2012 r. odbylo si¢ spotkanie
z wiadzami estonskimi.

(2) W nastepstwie tych kontaktéw przedzgloszeniowych za posrednictwem zgloszenia SANI nr 7853 z dnia
20 grudnia 2012 r. Estonia zglosita Komisji planowane przyznanie pomocy na ratowanie na rzecz przedsigbior-
stwa lotniczego w postaci pozyczki w wysokosci 8,3 mln EUR.

()  Z informacji przekazanych przez wladze estoriskie wynika, Ze pierwsza transz¢ pozyczki na ratowanie na rzecz
Estonian Air wyplacono w dniu 20 grudnia 2012 r. Z tego powodu Komisja zarejestrowala sprawe jako pomoc
niezgloszong (13/NN) i pismem z dnia 10 stycznia 2013 r. poinformowala Estoni¢ o zmianie klasyfikacji
sprawy. Ponadto Komisja zwrocila si¢ o dodatkowe informacje pismem z dnia 10 stycznia 2013 r., na ktore
Estonia odpowiedziala pismem z dnia 21 stycznia 2013 r.

() Dz.U. C 150 z 29.5.2013,s. 3 i 14.
() Dz.U. C 141 z 9.5.2014, s. 47.
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Pismem z dnia 20 lutego 2013 r. Komisja powiadomila Estoni¢ o swojej decyzji w sprawie wszczecia poste-
powania okreslonego w art. 108 ust. 2 Traktatu dotyczacego pomocy na ratowanie w wysokosci 8,3 mln EUR
oraz §rodkéw przyznanych w przeszlosci.

Pismem z dnia 4 marca 2013 r. Estonia poinformowala Komisj¢ o swojej decyzji z dnia 28 lutego 2013 r.
o zwigkszeniu wysokosSci pozyczki na ratowanie przyznanej na rzecz Estonian Air o 28,7 mln EUR. Pismem
z dnia 16 kwietnia 2013 r. Komisja poinformowala Estoni¢ o podjeciu decyzji o rozszerzeniu postgpowania
okreslonego w art. 108 ust. 2. Traktatu i objeciu nim dodatkowej pomocy na ratowanie (facznie z decyzja,
o ktérej mowa w motywie 4, ,decyzje o wszczgciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie”).

Estonia przedstawita uwagi w sprawie decyzji o wszczeciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie
w pismach z dnia 9 kwietnia i 17 maja 2013 r. Komisja zwrocita si¢ do Estonii o przedstawienie dodatko-
wych informacji pismem z dnia 8 kwietnia 2013 r., na ktore Estonia odpowiedziala dnia 18 kwietnia 2013 r.

Decyzje 0 wszczgciu postepowania w sprawie pomocy na ratowanie opublikowano w Dzienniku Urzgdowym Unii
Europejskiej dnia 29 maja 2013 r. (}). Komisja wezwala zainteresowane strony do przedstawienia swoich uwag
odnos$nie do przedmiotowych $rodkéw. Komisja otrzymata uwagi od dwdch zainteresowanych stron, mianowicie
od International Airlines Group (,JAG") i Ryanaira. Komisja przekazala je Estonii, ktéra miata mozliwo$¢ udzie-
lenia na nie odpowiedzi; uwagi Estonii otrzymano w dniu 5 sierpnia 2013 r.

1.2. Sprawa dotyczaca restrukturyzacji (SA.36868)

W nastepstwie nieformalnych kontaktéw z Komisja w dniu 20 czerwca 2013 r. Estonia zglosita, za po$rednic-
twem zgloszenia SANI nr 8513, plan restrukturyzacji obejmujacy dokapitalizowanie przedsigbiorstwa lotniczego
w wysokosci 40,7 mln EUR. Zgloszenie zostalo zarejestrowane pod numerem sprawy SA.36868 (13/N).

Komisja zwrécila si¢ o udzielenie dodatkowych informacji w pismach z dnia 16 lipca i 28 pazdziernika
2013 r., na ktére wladze estonskie udzielity odpowiedzi pismami z dnia 28 sierpnia i 25 listopada 2013 r.
W dniu 22 grudnia 2013 r. Estonia przekazala dodatkowe informacje za posrednictwem poczty elektronicznej.

Ponadto Komisja otrzymala od Ryanaira skarge z dnia 23 maja 2013 r. dotyczaca plandéw Estonii w zakresie
zwigkszenia kapitatu Estonian Air oraz umowy sprzedazy i leasingu zwrotnego miedzy Estonian Air a portem
lotniczym Tallinn, ktérej przedmiotem jest biurowiec bedacy wlasnoscia Estonian Air. W dniu 25 czerwca
2013 r. Komisja przekazala skarge Estonii. Uwagi Estonii przekazano pismem z dnia 5 sierpnia 2013 r. (¥).

Pismem z dnia 4 lutego 2014 r. Komisja powiadomila Estoni¢ o swojej decyzji w sprawie wszczecia poste-
powania okre$lonego w art. 108 ust. 2 Traktatu dotyczgcego zgloszonej pomocy na restrukturyzacje (,decyzja
0 wszczgciu postgpowania w sprawie pomocy na restrukturyzacje”) (°).

Pismem z dnia 19 marca 2014 r. Estonia przedstawila uwagi dotyczace decyzji o wszczeciu postgpowania
w sprawie pomocy na restrukturyzacje. W dniu 7 maja 2014 r. odbylo si¢ spotkanie z wiladzami estonskimi
i Estonian Air, po ktérym w dniu 30 czerwca 2014 r. miala miejsce konferencja telefoniczna. Ponadto w dniu
28 sierpnia 2014 r. odbylo si¢ spotkanie z wladzami estofiskimi oraz ich przedstawicielem prawnym, po ktérym
w dniu 10 wrze$nia 2014 r. Estonia przedstawita dodatkowe informacje za posrednictwem poczty elektronicz-
nej.

W dniu 31 pazdziernika 2014 r. wladze estofiskie przekazaly zmodyfikowany plan restrukturyzacji. Nastepnie
w dniach 23 listopada, 11 grudnia i 19 grudnia 2014 r. odbyly si¢ spotkania z wladzami estonskimi i w
dniach 3, 10 i 19 grudnia 2014 r. wladze estoniskie przekazaly dodatkowe informacje.

Wiladze estoniskie przekazaly dodatkowe informacje w dniach 14, 27 i 28 stycznia, 13 lutego, 11 marca, 8 i 30
kwietnia, 27 maja, 17 lipcai 26 sierpnia 2015 r. Ponadto spotkania z wladzami estoriskimi odbyly si¢ w dniach
14 i 15 stycznia, 27 marca, 21 kwietnia (konferencja telefoniczna), 7 maja (konferencja telefoniczna), 28 maja
i 15 wrze$nia 2015 r.

() Zob. przypis 1.

(*) Biorac pod uwage, ze wspomniana skarge przedlozono w dniu 23 maja 2013 r., przed zgloszeniem planu restrukturyzacji Estonian
Air przez Estoni¢ w dniu 20 czerwca 2013 r., zarejestrowano ja w ramach sprawy dotyczacej pomocy na ratowanie, tj. sprawy
SA.35956. Majac jednak na uwadze fakt, ze skarga ta czesciowo dotyczyla plandéw wiadz estonskich zwigzanych z dokapitalizowa-
niem przedsigbiorstwa lotniczego, oceniono jg w kontekscie decyzji o wszczeciu postepowania w sprawie dotyczacej restruktury-
zacji, tj. SA.36868.

(°) Decyzj¢ 0 wszczgciu postgpowania w sprawie pomocy na restrukturyzacj¢e poprawiono decyzja Komisji C(2014)2316 final z dnia
2 kwietnia 2014 r.
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(15) W dniu 9 maja 2014 r. decyzja o wszczeciu postgpowania w sprawie pomocy na restrukturyzacje zostala
opublikowana w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej (°). Komisja wezwala zainteresowane strony do przedsta-
wienia uwag na temat przedmiotowych $rodkéw. Komisja otrzymala uwagi od dwdch zainteresowanych stron,
mianowicie od Ryanaira oraz od zainteresowanej strony, ktéra nie zyczy sobie, by jej tozsamos¢ zostala ujaw-
niona. Komisja przekazala je Estonii, ktéra miata mozliwo$¢ udzielenia na nie odpowiedzi; uwagi Estonii otrzy-
mano w dniu 15 sierpnia 2014 r.

(16) Pismem z dnia 8 pazdziernika 2015 r. Estonia poinformowala Komisj¢, ze w drodze wyjatku zgadza si¢ na
przyjecie i notyfikowanie niniejszej decyzji w jezyku angielskim, rezygnujac tym samym ze swoich praw wyni-
kajacych z art. 342 Traktatu w zwiazku z art. 3 rozporzadzenia nr 1 (7).

2. ESTONSKI RYNEK TRANSPORTU LOTNICZEGO

(17)  Gléwnym portem lotniczym w Estonii jest port lotniczy Tallinn, ktéry w 2013 r. obstuzyt 1,96 mln pasazeréw,
co stanowilo spadek w poréwnaniu z 2,21 mln pasazeréw obstuzonych w 2012r., tj. spadek o 11,2 %.
W 2013 r. 13 réznych przedsigbiorstw lotniczych obslugiwalo loty regularne z i do Tallinnu, a lacznie 20
tras bylo obstugiwanych przez caly rok (}). W 2014 r. port lotniczy Tallinn obstuzyl 2,02 min pasazeréw, co
stanowito wzrost o0 3 % w pordéwnaniu z 2013 r. Lacznie 15 réznych przedsigbiorstw lotniczych obslugiwalo 20
tras przez caly rok (%).

(18) W 2013 r. przedsigbiorstwo Estonian Air obstuzylo 27,6 % pasazeréw korzystajacych z portu lotniczego Tallinn,
co stanowito spadek w poréwnaniu z 40,2 % pasazeréw obstuzonych w 2012 r., utrzymalo ono jednak swoja
pozycje lidera. Réwniez w 2013 r. Ryanair i Lufthansa obstuzyly odpowiednio 15,1 % i 10,5 % pasazeréw
podrézujacych do i z Tallinnu, a tuz za nimi uplasowaly si¢ Finnair i airBaltic (). W 2014 r. odsetek wszystkich
pasazer6w obstuzonych przez Estonian Air zmniejszyl si¢ jeszcze bardziej do poziomu 26,6 %, a kolejnymi
przedsi¢biorstwami pod wzgledem obstuzonych pasazeréw byly Lufthansa — 13,4 % i Ryanair — 11,5 % wszyst-
kich pasazerow (11).

(19)  Dzigki stabilnosci estoniskiej gospodarki w 2013 r. popyt pasazeréw na transport lotniczy pozostal na wysokim
poziomie, co umozliwilo innym przedsigbiorstwom lotniczym zwigkszenie podazy swoich uslug oraz swojego
udziatu w rynku ('2). W 2013 r. przedsigbiorstwo Turkish Airlines rozpoczelo obstuge lotéw do i ze Stambutuy,
a Ryanair dodal siedem nowych tras, podczas gdy Lufthansa i airBaltic zwigkszyly czestotliwo$é obstugiwanych
przez siebie lotow. W 2014 r. nowe przedsigbiorstwa lotnicze, takie jak na przyklad TAP Portugal (z i do
Lizbony) oraz Vueling (z i do Barcelony) (%), rozpoczely obstuge regularnych tras z portu lotniczego w Tallinnie.

(20)  Zdaniem podmiotu zarzadzajacego portem lotniczym Tallinn za obszar cigzenia tego portu lotniczego mozna
uznaé calg Estoni¢. Jednoczesnie wigkszo$¢ terytorium Estonii znajduje si¢ rowniez w obszarze ciazenia innych
miedzynarodowych portéw lotniczych, takich jak Helsinki, Ryga i Sankt Petersburg (14).

3. BENEFICJENT

(21)  Estonian Air, spétka akcyjna na prawie estoniskim, jest gléwnym przewoznikiem lotniczym Estonii, a jej siedziba
jest port lotniczy Tallinn. Obecnie przedsigbiorstwo lotnicze zatrudnia okoto 160 pracownikéw i eksploatuje flote
zlozong z siedmiu statkow powietrznych.

(22)  Po uzyskaniu niepodleglosci przez Estoni¢ w 1991 r. w wyniku podziatu rosyjskiego przedsiebiorstwa lotniczego
Aeroflot Estonian Air utworzono jako spdtke bedaca wlasnoscig panstwa. Po wysitkach na rzecz prywatyzacji
i pdiniejszych zmianach w strukturze akcjonariatu przedsigbiorstwa lotniczego Estonian Air nalezy obecnie do
Estonii (97,34 %) i Grupy SAS (,SAS”) (2,66 %).

(%) Zob. przypis 2.

(’) Rozporzadzenie nr 1 Europejskiej Wspdlnoty Gospodarczej w sprawie okreslenia systemu jezykowego Europejskiej Wspdlnoty
Gospodarczej (Dz.U. 17 z 6.10.1958, s. 385/58).

(%) Pozostale porty lotnicze w Estonii (regionalne porty lotnicze Tartu, Pirnu, Kuressaare i Kirdla oraz lotniska Kihnu i Ruhnu)
obstuzyly 44 288 pasazeréw w 2013 r. W 2013 r. Tartu bylo jedynym regionalnym portem lotniczym w Estonii obstugujacym
regularny migdzynarodowy lot do Helsinek. Zrédto: sprawozdanie roczne za 2013 r. przygotowane przez AS Tallinna Lennujaam,
podmiot zarzgdzajacy portem lotniczym Tallinn, dostgpne pod adresem: ttp://www.tallinn-airport.ee/upload/Editor/Aastaaruanded|
Lennujaama%20aastaraamat_2013_ENG.pdf

() Zrédto: sprawozdanie roczne za 2014 r. przygotowane przez AS Tallinna Lennujaam, podmiot zarzadzajacy portem lotniczym
Tallinn, dostepne pod adresem: http:/[www.tallinn-airport.ee/upload/Editor/Ettevote/Lennujaama%20aastaraamat_ENG_2014_23.5.
15.pdf

(1) Zrédto: skonsolidowane sprawozdanie roczne za 2013 r. przygotowane przez Estonian Air, dostgpne pod adresem: http:/[estonian-
air.ee/wp-content/uploads/2014/06/ESTONIAN-AIR-ANNUAL-REPORT-2013.pdf

(1) Zrédlo: skonsolidowane sprawozdanie roczne za 2014 r. przygotowane przez Estonian Air, dostepne pod adresem: https://estonian-
air.ee/wp-content/uploads/2014/04/Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf

(12) Zrédlo: sprawozdanie roczne za 2013 r. przygotowane przez AS Tallinna Lennujaam, zob. przypis 8.

(1%) Zrédlo: strona portu lotniczego Tallinn (http://www.tallinn-airport.ce/eng/).

(") Zob. przypis 12..
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https://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf
http://www.tallinn-airport.ee/eng/
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(23) Estonian Air jest akcjonariuszem jednej spoiki joint venture: Eesti Aviokiituse Teenuste AS (51 % akgji), ktora
Swiadczy ustuge tankowania na potrzeby statkow powietrznych w porcie lotniczym Tallinn. Spétka Estonian
Air byla réwniez akcjonariuszem spélki joint venture AS Amadeus Eesti (60 % akgji), ktéra dostarcza systemy
rezerwacji i zapewnia wsparcie estonskim biurom podrézy, lecz na poczatku 2014 r. sprzedala swoéj udzial spélce
Amadeus IT Group S.A. (*°). Spétka Estonian Air posiadata rowniez nalezaca w calosci do niej spotke zalezng AS
Estonian Air Regional, ktéra we wspdlpracy z Estonian Air obstugiwala loty komercyjne do sasiednich miejsc
przeznaczenia. W czerwcu 2013 r. wspomniang spotke zalezng sprzedano przedsigbiorstwu Fort Aero BBAA OU,
operatorowi prywatnych samolotéw odrzutowych (19).

(24)  Od 2006 r. spotka Estonian Air odnotowuje znaczne straty. W latach 2010 i 2011 znikne¢la ponad polowa
kapitalu przedsigbiorstwa lotniczego. W tym okresie przedsigbiorstwo lotnicze stracito ponad jedna czwarty
swojego kapitatu.

(25) Pomimo zastrzykéw kapitalowych zrealizowanych w latach 2011 i 2012 sytuacja finansowa przedsigbiorstwa
lotniczego w 2012 r. nadal si¢ pogarszala. W maju 2012 r. poniesiona miesieczna strata wyniosta 3,7 mln EUR
i tym samym przekroczyta przewidziang w budzecie strate w wysokosci 0,9 mln EUR. Przed konicem pierwszej
polowy 2012 r. straty Estonian Air wynosily 14,9 mln EUR (V7). W czerwcu 2012 r. spétka Estonian Air zmienita
swoje prognozy na 2012 r. i oszacowala, Ze straty operacyjne w tym roku wyniosa 25 mln EUR (roczne straty
przewidziane w pierwotnym budzecie wynosily 8,8 mln EUR). Pod koniec lipca 2012 r. spétka Estonian Air
osiagnela stan technicznej niewyplacalnosci na mocy prawa estoniskiego. W roku budzetowym 2012 r. przed-
sigbiorstwo lotnicze odnotowalo strate w wysokosci 49,2 mln EUR.

(26) W 2013 r. strata netto Estonian Air wyniosta 8,1 mln EUR ('8). W 2014 r. strata netto osiggnela 10,4 min
EUR (1°).

4. OPIS SRODKOW POMOCY 1 PLANU RESTRUKTURYZAC(]I

(27) W niniejszej sekcji przedstawiono opis Srodkéw bedacych przedmiotem oceny zaréwno w odniesieniu do sprawy
dotyczacej pomocy na ratowanie (SA.35956), tj. Srodkéw 1-5, jak i do planu restrukturyzacji zgloszonego
w ramach sprawy dotyczacej restrukturyzacji (SA.36868).

4.1. Podwyzszenie kapitalu z 2009 r. ($rodek 1)

(28)  Port lotniczy Tallinn i przedsi¢biorstwo lotnicze tworzyly jedno przedsiebiorstwo do 1993 r., kiedy to przed-
sigbiorstwo lotnicze stalo si¢ niezaleznym podmiotem. W 1996 r. Estonia dokonala prywatyzacji 66 % akcji
przedsiebiorstwa lotniczego. Po prywatyzacji akcje nalezaly do nastepujacych podmiotéw: 49 % — do Maersk
Air, 34 % — do estonskiego Ministerstwa Spraw Gospodarczych i Komunikacji oraz 17 % — do Cresco Investment
Bank (,Cresco”), lokalnego banku inwestycyjnego. W 2003 r. Grupa SAS wykupila 49 % akcji nalezacych do
Maersk Air, podczas gdy pozostala struktura akcjonariatu spétki nie ulegla zmianie.

(299 W 2009 r., wedlug informacji przekazanych przez Estonig, przedsigbiorstwo lotnicze dazylo do pozyskania
nowego kapitatu od swoich akcjonariuszy z dwdch gléwnych powodéw. Po pierwsze na poczatku 2008 r. spotka
Estonian Air wplacita zaliczke w gotéwce w wysokosci [...] (*) mln EUR w celu nabycia trzech nowych
samolotéw odrzutowych typu Bombardier do transportu regionalnego, a tym samym zmodernizowania floty,
tak by skladala si¢ z bardziej wydajnych statkow powietrznych. Po drugie model biznesowy nie sprawdzil sie
w obliczu kryzysu finansowego i pod koniec roku przedsigbiorstwo lotnicze doswiadczylo probleméw z plynno-
Scia.

(30) W lutym 2009 r. wszyscy akcjonariusze podwyzszyli kapital przedsigbiorstwa lotniczego o 7,28 min EUR propor-
cjonalnie do swojego udzialu w spélce. Estonia dokonala zastrzyku kapitalowego w gotéwce w wysokosci
2,48 mln EUR, podczas gdy bank Cresco wnidst 1,23 mln EUR réwniez w gotéwce. Grupa SAS dokonala
zastrzyku kapitalowego o lacznej wartosci 3,57 mln EUR, z czego 1,21 mln EUR wniesiono w gotowece,
a 2,36 mln EUR poprzez konwersj¢ pozyczki na kapital wlasny. W wyniku zastosowania $rodka 1 struktura
akcjonariatu Estonian Air nie ulegla zmianie.

4.2. Sprzedaz sekcji obstugi naziemnej w 2009 r. (Srodek 2)

(31) W czerwcu 2009 r. spétka Estonian Air sprzedala swoje przedsigbiorstwo zajmujace si¢ obstuga naziemna portowi
lotniczemu Tallinn bedacemu wlasnoscig panistwa po cenie 2,4 mln EUR. W chwili sprzedazy port lotniczy Tallinn
nalezal w calosci do Estonii.

(**) Zob. http:/[www.baltic-course.com/eng/transport/?doc=86191

(1%) Zob. http:/[www.aviator.aero[press_releases/13003. W chwili sprzedazy spétka AS Estonian Air Regional byla nieaktywna i nie
posiadata zadnego statku powietrznego, zadnych pracownikéw ani aktywow.

(") Zrédlo: przeglad wydajnosci w pierwszej potowy 2012 r. przeprowadzony przez Estonian Air, dostgpny pod adresem: http://
estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/ENG-1H-2012.pdf

18) Zob. przypis 10.

przyp

19) Zob. przypis 11.

( przyp

(*) Tajemnica handlowa
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(32) Wladze estonskie wyjasnily, ze nie odbyla si¢ zadna otwarta przejrzysta i bezwarunkowa procedura przetargowa.
Ponadto cena sprzedazy nie opierala si¢ na opinii eksperta, lecz na wartosci netto aktywéw przeznaczonych na
sprzedaz. Aktywa podlegajace amortyzacji uwzgledniono poprzez dodanie wartosci. Wedlug wladz estoniskich ceng
ustalono w drodze bezposrednich negocjacji migedzy portem lotniczym Tallinn a Estonian Air.

4.3. Zastrzyk kapitalowy z 2010 r. (Srodek 3)

(33) W dniu 10 listopada 2010 r. Estonia dokonala zastrzyku kapitalowego w wysokosci 17,9 mln EUR (280 mln
EEK) w gotdwce na rzecz Estonian Air, a Grupa SAS przeprowadzila konwersje pozyczki na kapital wlasny na
kwote 2 mIn EUR. Jednocze$nie Grupa SAS nabyla od Cresco 17 % akeji przedsiebiorstwa lotniczego w zamian za
odpis z tytulu utraty wartoici pozyczki w wysokosci [...] EUR, kt6rg Grupa SAS zaciagnela w banku Cresco,
w zwigzku z czym przestal on by¢ akcjonariuszem spotki.

(34)  Decyzje o nabyciu wigkszo$ciowego pakietu akeji przedsigbiorstwa lotniczego podjeto na podstawie biznesplanu
z 2010 r. (,biznesplan z 2010 r."). Jednoczesnie Estonia chciala zapewni¢ dlugoterminowe polaczenia lotnicze
miedzy Tallinnem a najwazniejszymi miastami bedgcymi celami podrézy stuzbowych i uznala, zZe najlepszym
sposobem na osiggniecie tego celu bedzie zdobycie kontroli nad przedsi¢biorstwem lotniczym przez zastrzyk
kapitatowy.

(35)  Kapital wykorzystano najwyrazniej na dokonanie przedplaty w wysokosci [...] mln USD za trzy statki powietrzne
typu Bombardier CRJ900, ktére dostarczono w 2011 r., oraz na pokrycie czesci strat netto w kwocie 17,3 mln
EUR poniesionych w 2011 r.

(36) W wyniku zastrzyku kapitalowego z 2010 r. Estonia stala si¢ wiascicielem wigkszo$ciowym posiadajagcym 90 %
akcji Estonian Air, podczas gdy udzial Grupy SAS zmniejszyt si¢ do 10 %. Jak wskazano w motywie 33, bank
Cresco — posiadajacy 17 % akcji Estonian Air od czasu prywatyzacji przedsicbiorstwa lotniczego w 1996 r. —
przestal by¢ akcjonariuszem i zdecydowat si¢ nie przekazywal przedsigbiorstwu lotniczemu dodatkowych fundu-

szy (29).

4.4. Podwyiszenie kapitalu z lat 2011/2012 (Srodek 4)

(37) W listopadzie 2011 r. Estonia zadecydowala o dokonaniu zastrzyku kapitatowego w wysokosci 30 mln EUR na
rzecz Estonian Air oraz o zwigkszeniu swojego udziatu do 97,34 %. Zastrzyk kapitalowy zrealizowano w dwdch
transzach w wysokosci 15 mln EUR kazda: jednej w dniu 20 grudnia 2011 r. i drugiej w dniu 6 marca
2012 r. Grupa SAS nie uczestniczyla w tym zastrzyku kapitalowym i jej udzial w spétce zmniejszyl si¢ z 10 %
do 2,66 %. Od tego czasu struktura akcjonariatu Estonian Air nie ulegla zmianie.

(38)  Zastrzyk kapitalowy najwyrazniej zrealizowano na podstawie biznesplanu z paZdziernika 2011 r. (,biznesplan
z 2011 r.7). Biznesplan z 2011 r. opieral si¢ na zalozeniu, zZe wigksza sie¢ i wigksza czgstotliwos$¢ polaczen
przyczynig sie do zwigkszenia konkurencyjnosci przedsigbiorstwa lotniczego. Uznano, ze dobra struktura wezla
lotniczego (sie¢ gwiazdzista) przyciagnie pasazeréw i pozwoli w sposéb elastyczny zmienial przydzial polaczen
lotniczych w ramach ruchu przez wezel lotniczy, aby sprostaé wyzwaniom sezonowosci lub naglym zmianom
w zakresie popytu. Ponadto uznano, Ze liczba pasazeréw wezla lotniczego umozliwia obnizenie kosztu jednego
miejsca poprzez wykorzystanie wigkszego statku powietrznego. Stwierdzono, ze model sieci regionalnej umozliwia
przedsi¢biorstwu lotniczemu rozwdj pod wzgledem wielkosci i ogranicza czynniki ryzyka. W biznesplanie
z 2011 r. sugerowano réwniez zwigkszenie liczby polaczen z i do Estonii, powickszenie floty i zwigkszenie
liczby personelu na potrzeby obstugi wigkszej liczby polaczen w obie strony.

(39) Zgodnie z biznesplanem z 2011 r. spétka Estonian Air potrzebowalaby 30 mln EUR od swoich akcjonariuszy
oraz w ramach kredytu zaciggnigtego w banku prywatnym [...]. Pomimo rzekomego zatwierdzenia kredytu przez
komitet kredytowy estonskiego oddziatu banku najwyzszy komitet kredytowy [...] ostatecznie odmoéwil udzielenia
kredytu w listopadzie 2011 r. Niezaleznie od wspomnianej odmowy Estonia zdecydowala si¢ przekazaé¢ 30 mln
EUR na rzecz Estonian Air.

4.5. Instrument w postaci pozyczki na ratowanie (Srodek 5)

(400 W kontekscie ztych wynikéw Estonian Air w polowie 2012 r. (straty w wysokosci 14,9 mln EUR) kierownictwo
przedsigbiorstwa lotniczego nabralo pewnosci, ze okre$lona w biznesplanie z 2011 r. strategia struktury gwiaz-
dzistej okazala si¢ nieskuteczna. W tym kontekscie Estonia zdecydowala si¢ udzieli¢ przedsigbiorstwu lotniczemu
dodatkowego wsparcia w postaci pomocy na ratowanie.

(%%) Zob. Baltic Reports z dnia 7 czerwca 2010 r., Government sets bailout deal for Estonian Air, http:/[balticreports.com/?p=19116
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Srodek pomocy stanowita udzielona przez estofiskie Ministerstwo Finanséw pozyczka w wysokosci 8,3 mln EUR
0 rocznej stopie procentowej wynoszacej 15 %. Pierwszg rate pozyczki w wysokosci 793 000 EUR wyplacono juz
w dniu 20 grudnia 2012 r., drugg ratg w wysokosci 3 000 000 EUR wyplacono w dniu 18 stycznia 2013 r.,
a pozostala kwote w wysokosci 4 507 000 EUR w dniu 11 lutego 2013 r. (?!). Estonia zobowigzala si¢
przekaza¢ Komisji plan restrukturyzacji, plan likwidacji lub dowdd na to, ze pozyczka zostala calkowicie zwrécona
w terminie nie dluzszym niz sze$¢ miesigcy po pierwszym zastosowaniu Srodka pomocy na ratowanie, miano-
wicie do dnia 20 czerwca 2013 r.

Na podstawie wniosku Estonian Air, w ktorym okreslono potrzeby w zakresie plynnosci, dnia 28 lutego 2013 r.
wladze estoniskie podjely decyzje o podwyzszeniu $rodkéw w ramach instrumentu w postaci pozyczki na
ratowanie o 28,7 mln EUR, o czym poinformowaly Komisje w dniu 4 marca 2013 r. Z tej kwoty $rodki
w wysokoSci 16,6 mln EUR zostaly przyznane przedsigbiorstwu lotniczemu w dniu 5 marca 2013 r. po
podpisaniu zmian w poprzedniej umowie pozyczki, za$ pozostate 12,1 mln EUR instrumentu w postaci pomocy
na ratowanie przekazano Estonian Air w dniu 28 listopada 2014 r.(*?). Warunki dodatkowej pozyczki na
ratowanie byly takie same jak pierwotnej pozyczki na ratowanie, mianowicie w pierwotnym zalozeniu pozyczke
nalezato zwréci¢ nie pdzniej niz do dnia 20 czerwca 2013 r. (termin zwrotu zostal p6Zniej przesunigty w nastep-
stwie zgloszenia sprawy dotyczacej restrukturyzacji) i naliczane mialy by¢ odsetki w wysokosci 15 % rocznie.

W zwiazku z powyzszym catkowita kwota $rodkéw w ramach instrumentu w postaci pozyczki na ratowanie
wynosita 37 mln EUR i zostala w calosci wyplacona Estonian Air w kilku transzach, jak opisano w motywach
40 1 41.

W dniu 5 grudnia 2013 r. na wniosek Estonian Air Estonia zdecydowala o obnizeniu stopy procentowej
pozyczki na ratowanie z ustalonych poczatkowo 15 % do 7,06 %, poczawszy od lipca 2013 r. Wedlug wladz
estonskich powodem podjecia tej decyzji byt fakt, ze profil ryzyka przedsigbiorstwa lotniczego ulegl zmianie od
czasu ustalenia stawki w grudniu 2012 r.

4.6. Zgloszona pomoc na restrukturyzacje i zgloszony plan restrukturyzacji (Srodek 6)

W dniu 20 czerwca 2013 r. Estonia zglosita pomoc na restrukturyzacje w wysokosci 40,7 mln EUR udzielong
Estonian Air w postaci zastrzyku kapitalowego na podstawie planu restrukturyzacji (,plan restrukturyzacji’)
obejmujacego pigcioletni okres restrukturyzacji 2013-2017.

4.6.1. Przywrdcenie rentownosci do 2016 .

Plan restrukturyzacji ma na celu przywrécenie dlugoterminowej rentownosci Estonian Air do 2016 r. W planie
restrukturyzacji przyjeto, ze mozliwa bedzie restrukturyzacja finansowa obecnego poziomu strat z poziomu
wyniku finansowego przez opodatkowaniem (,EBT”) wynoszacego —49,2 mln EUR w 2012r. do osiggniecia
progu rentownosci w 2015 r. i do osiggnigcia rentownosci przed 2016 r. Zgodnie z zalozeniami planu restruk-
turyzacji do 2016 r. Estonian Air wygeneruje EBT w wysokosci 1,3 mln EUR.

Tabela 1
Zyski i straty w latach 2009-2017
(w mln EUR)

2013 2014 2015 2016 2017
(prognoza) | (prognoza) | (prognoza) | (prognoza) | (prognoza)

Przychody | 62,759 | 68,583 | 76,514 | 91,508 | 71,884 | 73,587 | 76,584 | 78,790 | 80,490
EBITDA () | 2722 | 3,181 | (6,830) | (10,037) | 6,510 | 8454 | 9,918 | 10,000 | 10,813
EBT (4,434) | (2,617) | (17,325) | (49,218) | (7,052) | (1,577) | (0,002) | 1,296 2,031

Margines (7 %) @% | 3% | G4% | 10% | 2% (0 %) 2% 3%
EBT
Kapitat 7,931 (%) | 23,958 36,838 | (14,683) | 18,964 17,387 17,385 18,681 20,712
wlasny
ogbtem

2009 2010 2011 2012

(") Wynik finansowy przed odsetkami, opodatkowaniem, deprecjacja i amortyzacja.
(®) Kurs walutowy: 1 EUR = 15,65 EEK.

Jezeli chodzi o rentownos¢, plan restrukturyzacji ma na celu osiaggniecie rentownosci zainwestowanego kapitatu
(,ROCE”) w wysokosci 6,2 % oraz stopy zwrotu z kapitalu wlasnego (,ROE”) w wysokosci 6,9 % do 2016 r. oraz
odpowiednio 9,8 % i 8,9 % do 2017 r.

Zob. réwniez http://www.e24.ee/1106240/estonian-airile-makstakse-valja-kolm-miljonit-eurot/

Zob. skonsolidowane sprawozdanie roczne za 2014 r. przygotowane przez Estonian Air, dostgpne pod adresem: https://estonian-air.
ee[wp-content/uploads/2014/04/Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf oraz artykut prasowy ,Estonian government
approves of last loan payment to Estonian Air” z dnia 20 listopada 2014 r.: http://www.baltic-course.com/eng/transport/?doc=
99082


http://www.e24.ee/1106240/estonian-airile-makstakse-valja-kolm-miljonit-eurot/
https://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf
https://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf
http://www.baltic-course.com/eng/transport/?doc=99082
http://www.baltic-course.com/eng/transport/?doc=99082
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Tabela 2

Prognozowane ROE i ROCE na okres 2013-2017

(w min EUR) (w %)

2013

2014

2015

2016

2017

ROE

(37,2)

©.1)

(0,0)

6,9

9,8

ROCE

(6,6)

0,8

7,1

6,2

8,9

4.6.2. Srodki restrukturyzacyjne

W planie restrukturyzacji przewidziano szereg kluczowych dzialan stuzacych osiagnieciu tych wynikéw. Przykla-
dowo Estonian Air zmniejsza rozmiar swojej floty, z 11 statkow powietrznych w grudniu 2012 r. do 7 statkéw
powietrznych w sierpniu 2013 r. Przedsi¢biorstwo lotnicze racjonalizuje réwniez swoja flote: Estonian Air dazy do
tego, by do konca 2015 r. zastapi¢ swoja poczatkowa flote skladajaca si¢ ze statkéw powietrznych rdznego
rodzaju (w tym czterech statkow powietrznych typu Embraer E170, trzech statkéw powietrznych typu Bombardier
CRJ900, trzech statkow powietrznych typu Sazg 340 i jednego statku powietrznego typu Boeing 737) flota
statkéw powietrznych jednego rodzaju, skladajaca si¢ z siedmiu statkow powietrznych typu CRJ900. Pig¢ ze
wspomnianych siedmiu statkow powietrznych zostaloby wykorzystane do obstugi sieci polaczen przedsigbiorstwa
lotniczego, a pozostale dwa bylyby oddawane w leasing lub czarterowane z zaloga.

Spoélka Estonian Air zmniejszyta swoja sie¢ polaczen z 24 tras dostgpnych w 2012 r. do 12 tras, z ktorych dwie
sa sezonowe (2%). W zwiazku z powyzszym przedsi¢biorstwo lotnicze zaprzestato obstugi 12 tras, ktére wskazano
jako Srodki wyréwnawcze (zob. tabela 4). Zmniejszenie sieci polaczen wigze si¢ ze zmniejszeniem zdolnosci
przewozowej o 37 % pod wzgledem liczby ASK (**) i o 35 % pod wzgledem liczby oferowanych miejsc (w
danych z 2013 r. w poréwnaniu z 2012 r.). Ponadto spélka Estonian Air o 23 % zmniejszyta liczbe dostepnych
miejsc na kilometr na trasach utrzymanych jako gléwne.

Spolka Estonian Air zmniejszyla juz liczbe pracownikéw z 337 zatrudnionych w kwietniu 2012 r. do 197
zatrudnionych w marcu 2013 r. i okolo 160 zatrudnionych obecnie, co wykracza poza poczatkowe zalozenia
planu, zgodnie z ktérym personel mial zosta¢ zredukowany do 164 pracownikéw. Ponadto spotka Estonian Air
sprzedala biurowiec i hangar portowi lotniczemu Tallinn.

Wedtug planu restrukturyzacji spétka Estonian Air planuje rowniez wdrozenie nowego modelu wyceny (mniej klas
rezerwacyjnych/grup cenowych i regulacji dotyczacych kosztu transportu, a takze podzial produktéw w celu
uzyskania wigkszych przychodéw cfgodatﬂowych oraz szeregu $rodkéw stuzacych poprawie jakosci jej uslug,
w tym kanaléw, poprzez ktore sg one sprzedawane. W szczegdlnosci spotka Estonian Air zamierza zwigkszy¢
przychody z kampanii reklamowych — gf 6wnie za poSrednictwem kanatow cyfrowych — z [200-500 tys.] EUR
w 2013 r. do [1,5-2,5] mln EUR w 2017 r. Ponadto wprowadzenie nowej oplaty z tytutu ustugi online
przyczyni si¢ do zwigkszenia przychodéw z [200-500 tys.] EUR w 2013 r. do [1-2] mln EUR w 2017 r. Srodki
te powinny przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia przychodéw o [10-20] mln EUR w ciggu najblizszych pieciu lat.

Ponadto wedlug planu restrukturyzacji spétka Estonian Air zamierza wdrozy¢ szereg $rodkéw stuzacych ograni-
czeniu kosztéow, ktore obejmuja podpisanie porozumienia zbiorowego dotyczacego zwickszenia skali prac,
urlopéw i korzystania z uslug pilotéw; wprowadzenie pojecia pracownika pelniacego rézne funkcje, w szczegdl-
nosci wréd personelu dziatu realizacji zleceni; zwigkszenie wydajnosci zuzycia paliwa poprzez usprawnienie
operaji lotniczych, w tym ograniczenie mocy startowej i dostrajania, ograniczenie kosztéw z tytutu dystrybucji
i prowizji; zwigkszenie skutecznosci poprzez posiadanie floty sktadajacej si¢ z jednego typu statkéw powietrz-
nych; oraz renegocjacje umow, dotyczace na przyklad obstugi naziemnej, cateringu i optat lotniskowych. Srodki te
powinny przyczyni¢ si¢ do uzyskania dochodu w wysokosci [20-30] mln EUR w ciagu najblizszych pigciu lat.

Ponadto w planie restrukturyzacji przewidziano reorganizacje zespolu kadry kierowniczej wyzszego szczebla
przedsigbiorstwa lotniczego.

4.6.3. Srodki wyréwnawcze

W ramach restrukturyzacji spétka Estonian Air zaprzestata obstugi facznie 12 tras, ktére wskazano jako $rodki
wyréwnawcze. W planie restrukturyzacji podkreslono réwniez, Ze przydzialy czasu na start lub ladowanie,
zZ ktorych Zrezygnowano w portach lotmczych Londyn Gatwick (LGW), Helsinki (HEL) i Wieden (VIE), nalezy
uzna¢ za $rodki wyréwnawcze, poniewaz wspomniane porty lotnicze sa koordynowanymi portami lotniczymi (o

ograniczonej zdolnosci przewozowej).

(**) W ramach planu restrukturyzacji utrzymano 10 gléwnych tras do nastepujacych portéw lotniczych: Amsterdam (AMS), Sztokholm
(ARN), Bruksela (BRU), Kopenhaga (CPH), Kijéw (KBP), Sankt Petersburg (LED), Oslo (OSL), Moskwa-Szeremietiewo (SVO), Tron-
dheim (TRD) i Wilno (VNO). Polaczeniami sezonowymi sg trasy do portéw lotniczych Paryz-Charles de Gaulle (CDG) i Nicea
(NCE). Z artykuléw prasowych i o$wiadczeni publicznych Estonian Air wynika jednak, Ze spdlka Estonian Air obstugiwala —
i zamierza obslugiwa¢ w przyszlosci — wigcej polaczen sezonowych niz polaczenia uwzglednione w planie restrukturyzacji,
mianowicie pofgczenia do Monachium (MUC), Splitu (SPU) i Berlina (TXL). Wydaje si¢ réwniez, ze od 2015 r. spétka Estonian

-«
=

Air zamierza doda¢ port lotniczy Mediolan (MXP) do swojej oferty polaczen sezonowych.

Skrét ASK oznacza liczbe dostepnych miejsc na kilometr (liczbe miejsc w statku powietrznym pomnozong przez liczbe przebytych
kilometréw). ASK jest najwazniejszym wskaznikiem zdolnosci przewozowej przedsigbiorstwa lotniczego stosowanym w sektorze
transportu lotniczego i przez sama Komisj¢ w poprzednich sprawach dotyczgcych restrukturyzacji w sektorze transportu lotni-

czego.
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Tabela 3
Trasy wyznaczone jako Srodki wyréwnawcze
(w %)
Zdolno$¢ przewo-
zowa, z ktorej
Zrezygnowano
, Wspolczynnik [ Wkiad I stopnia ()| Wkiad DOC (?) . w ramach ASK (%
Paiistwo docelowe obciazenia (2012) (2012) (2012) Marza zysku (2012)| 7ok do
catkowitej zdolnosci
przewozowej przed
restrukturyzacja)
Hanower (HAJ) 66 82 -18 -67 2
Helsinki (Hel) 54 60 - 64 -126 1
Joensuu (JOE) 60 77 -35 -111 0
Jyviskyld (TYV) 53 76 - 40 -117 0
Kajaani (KAJ) 42 75 - 82 -168 0
Ryga (RIX) 45 59 -143 -310 1
Londyn Gatwick 80 85 -1 -36 5
(LGW)
Tartu (TAY) 42 62 -100 -183 1
Tbilisi (TBS) 76 84 -27 -89 4
Kuressaare (URE) 33 86 8 -36 0
Wenecja (VCE) 87 84 10 -35 1
Wiedeni (VIE) 71 84 -13 -59 3

(") Marz¢ wkladu I stopnia definiuje si¢ jako obrét pomniejszony o koszty zmienne zwigzane z obstuga pasazeréw przewyz-
szajgce obrot.

(%) W planie wkiad DOC zdefiniowano jako obrét pomniejszony o koszty zwigzane z obstuga pasazerow, polaczen w obie
strony i o koszty zwigzane z paliwem, ktére przewyzszaja obrot.

4.6.4. Wkiad wiasny

(55)  Wedtug planu restrukturyzacji na wklad wlasny skladalaby si¢ kwota 27,8 mln EUR ze sprzedazy trzech statkow
powietrznych zaplanowanej na 2015 r., 7,5 mln EUR ze sprzedazy wlasnoéci, 2 mln EUR ze sprzedazy innych
aktywow niezwiazanych z podstawowa dziatalnoscig i 0,7 mln EUR z nowej pozyczki, ktorej ma udzieli¢ [-..].
Biorac pod uwage taczne koszty restrukturyzacji w wysokosci 78,7 mln EUR, wklad wlasny 80 facznej wartosci
38 min EUR) odpowiadalby 48,3 % kosztéw restrukturyzacji. Pozostata czes¢ kosztow restrukturyzacji zostataby
Eokryta w_ramach pomocy na restrukturyzacje w wysokosci 40,7 mln EUR udzielonej przez Estoni¢ w postaci

apitalu wlasnego, ktérej cze$¢ zostalaby wykorzystana do splacenia pozyczki na ratowanie.

4.6.5. Analiza ryzyka i scenariuszy

(56) W ﬁlanie restrukturyzacji przedstawiono analiz¢ scenariuszy uwzgledniajaca — oprocz przypadku podstawowego,
na ktérym oparty jest plan restrukturyzacji — optymistyczny scenariusz ?,,najle szy scenariusz”) i pesymistyczny
scenariusz (,najgorszy scenariusz’g. Z Jednef'( strony najlepszy scenariusz zaklada roczny wzrost PKB w Europie

wynoszacy 5 %, wzrost przychodéw dodatkowych wwysokosci 7 min EUR bedacy wynikiem usprawnionego

pozycjonowania produktow ‘oraz Sredni wzrost liczby pasazeréw o 5 %. Wedlug planu restrukturyzacji najlepszy
scenariusz spowodowalby, ze EBT mialoby warto$¢ dodatnig juz w 2014 r. Z drugiej strony najgorszy scenariusz
opiera si¢ na zatozeniu, ze wzrost PKB w™ Europie pozostanie na niskim poziomie do 2017 r., co doprowadzi do
spadku liczby pasazer6w o 12 %. Negatywne skutki spadku liczby pasazeréw zostatyby jednak ztagodzone
szeregiem dziatan w zakresie zarzadzania, mianowicie zmniejszeniem czestotliwosci podrézy powrotnych

0 10 %, podwyzszeniem cen biletéw o 1 %, zwickszeniem liczby zrédet przychodéw dodatkowych'i ich wartosci

z 4,5EUR na pasazera w 2015r. do 6,5 EUR na pasazera w ZOlyr., zmnielszeniem kosztow konsultacji

i innych kosztéw dzialu o 10 % oraz dalszym zmniejszeniem liczby czlonkéw zatogi (5 pilotéw i 5 cztonkéw

personelu pokladowego w latach 2014-2016). Uwzgledniajac tagodzace dzialania z = zakresu zarzadzania,

najgorszy scenariusz zaklada, ze w 2017 r. warto$¢ EBT bedzie nieznacznie powyzej zera, lecz warto$¢ srodkéw
finansowych netto przed dofinansowaniem nadal bedzie ujemna. W planie restrukturyzacji stwierdza sig, ze

w zadnym scenariuszu dodatkowe finansowanie nie bedzie potrzebne.
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Tabela 4

Analiza scenariuszy na lata 2013-2017

(w min EUR)
2013 2014 2015 2016 2017
EBT [(8)—(7)] [0-1] [3-4] [6-7] [9-10]
Naj}fgfzyz Srodki finansowe | [(10)~(9)] [7-8] [6-7] [5-6] (8-9]
scenarius netto przed dofi-
nansowaniem
EBT [(8)=(7)] [(4)-03)] [(3)-(2)] [(1)-0] [0-1]
N8OIEY | Grodki finansowe | [(10)-(9)] [2-3] [1-2] [(1)-0] [(1)-0]
scenarius netto przed dofi-
nansowaniem

(57) W planie restrukturyzacji przedstawiono réwniez analiz¢ wrazliwosci opartg na scenariuszu podstawowym, ktora
obejmuje wybrane czynniki: obnizenie celow w zakresie dochodu o 5 % lub 10 %, zmniejszenie liczby pasazeréw
0 5%, wzrost kosztow paliwa o 5 % lub 10 %, spadek docelowej ceny sprzedazy statku powietrznego, ktory ma
zosta¢ sprzedany w 20151, 0 5% lub 10 % (zob. motyw 55 powyzej) oraz wzmocnienie i deprecjacja kursu
wymiany USD/EUR o 5 %. W planie restrukturyzacji rozwazono mozliwy wplyw kazdego czynnika w ujeciu
indywidualnym na poprawe sytuacji przedsigbiorstwa lotniczego i stwierdzono, ze we wszystkich przypadkach (z
wyjatkiem przypadku, w ktorym wystepuje wzrost kursu wymiany USD/EUR na poziomie 5 %) istnialaby
potrzeba zapewnienia dodatkowego finansowania w kwocie migdzy [1-10] mln EUR a [30-40] mln EUR.
Ponadto w wickszosci przypadkéw prog rentownosci nie zostalby osiagniety przed koficem planowanego okresu
restrukturyzacji, mianowicie 2017 r.

4.7. Zmodyfikowany plan restrukturyzacji z dnia 31 pazdziernika 2014 r.

(58) W dniu 31 pazdziernika 2014 r. wladze estofiskie przekazaly znacznie zmodyfikowany plan restrukturyzacji.
Modyfikacje planu dotycza w szczegdlnosci nastepujacych dzialan:

(1) planowanego przejecia Estonian Air przez inwestora prywatnego, estofiska grupe inwestycyjna Infortar (%),
ktora do [...] 2015 r. przewiduje nabycie [...] % akcji od Estonii;

(2) wydtuzenia okresu restrukturyzacji z pigciu do ponad szeSciu lat, przy zmianie daty rozpoczecia na wezes-
niejsza z 2013 r. na listopad 2010 r. i daty zakorficzenia z konca 2017 r. na listopad 2016 r.;

(3) modyfikacji biznesplanu, uwzgledniajac prywatyzacje i przewidywane synergie z przedsi¢biorstwem Tallink
prowadzgcym obsluge promowa, nalezagcym w czesci do Infortar, oraz dodatkowe dostosowania spowodo-
wane ostatnimi wydarzeniami (kryzys na Ukrainie, nizsza niz oczekiwano liczbe pasazeréw na niekt6rych
trasach z powodu konkurencji itd.).

(59) Poprzez cofnigcie terminu rozpoczecia okresu restrukturyzacji na listopad 2010 r. w zmodyfikowanym planie
restrukturyzacji jako pomoc na restrukturyzacje uwzgledniono réwniez zastrzyki kapitatowe z 2010 r. (Srodek 3)
i zlat 2011-2012 (Srodek 4). W zwigzku z powyzszym laczna kwota pomocy na restrukturyzacje zwigkszylaby
si¢ z 40,7 mln EUR okreslonych w pierwotnym planie restrukturyzacji do 84,7 mln EUR.

(60) W wyniku wydluzenia okresu restrukturyzacji i planowanego wejicia inwestora prywatnego w 2015 r. w zmody-
fikowanym planie restrukturyzacji uwzgledniono trzy rézne strategie biznesowe opierajace si¢ na oddzielnych
biznesplanach pochodzacych z tego samego okresu:

1) od 2011 r. do kwietnia 2012 r.: strategia majaca na calu rozszerzenie dzialalnosci i rozwéj operatora regio-
nalnego prowadzacego dzialalno$¢ na zasadzie struktury gwiazdzistej (finansowanego w duzej mierze
w ramach dwoch zastrzykow kapitalowych zapewnionych przez pafistwo w ramach $rodkéw 3 i 4 oraz
na podstawie biznesplanu przygotowanego przez nowy zarzad wyznaczony po nabyciu przez panstwo 90 %
akcji Estonian Air w listopadzie 2010 r.) zakladajaca miedzy innymi:

(*%) Infortar jest jedna z najwickszych prywatnych grup inwestycyjnych w Estonii, prowadzacg dzialalno$¢ w zakresie przewozow
morskich (w tym posiadajaca 36 % udzialow w Tallink, duzym przedsigbiorstwie prowadzacym dziatalno$¢ w zakresie morskiego
transportu pasazerskiego i towarowego), nieruchomosci, ustug finansowych itd. W 2013 r. grupa Infortar osiggneta zysk netto
w wysokosci 20 mln EUR i byla w posiadaniu aktywéw o wartosci 432 mln EUR.
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(61)

(62)

a) zwigkszenie liczby statkéw powietrznych nalezacych do floty z 8 do 11 (plus 2 dodatkowe statki
powietrzne na zaméwienie);

b) przeksztalcenie portu lotniczego Tallinn w regionalny wezel lotniczy obstugujacy znacznie wigksza liczbe
tras (z 13 w marcu 2011 r. do 24 we wrze$niu 2012 r.);

¢) zwickszenie liczby personelu z 255 do 337 oséb;

od kwietnia 2012 r. do 2014 r.: strategia majaca na celu ograniczenie zdolnosci przewozowej i zmiang modelu
biznesowego na model, w ktérym przewoznik obstuguje regionalng sie¢ polaczert miedzy poszczegdlnymi
punktami, koncentrujac si¢ na ograniczonej liczbie gtéwnych tras. Srodki obejmuja migdzy innymi:

a) zmniejszenie floty z 11 do 7 statkéw powietrznych;

b) zmniejszenie liczby obstugiwanych tras z 24 do 12;

¢) zmniejszenie liczby personelu z 337 do 164 oséb;

d) zastgpienie poprzedniego dyrektora generalnego i poprzedniego zespotu kierowniczego;

2015-2016: strategia, w ktorej przewiduje si¢ wejscie inwestora prywatnego, synergie z przedsigbiorstwem
Tallink prowadzacym obstluge promowa oraz dodatkowe dostosowania uwzgledniajace stabsze wyniki

z 2014 r.:

a) dalsze skoncentrowanie si¢ na [5-15] gléwnych trasach, lecz zwigkszenie liczby tras sezonowych z [1-5]
do [5-10] do 2016 r;

b) uzupehienie posiadanych obecnie siedmiu statkéw powietrznych [...] malymi regionalnymi statkami
powietrznymi typu ATR42 (leasingowanych z zaloga) do obstlugi dodatkowych polaczent sezonowych;

¢) wykorzystanie synergii kosztowych i przychodowych z inwestorem prywatnym i jego jednostkami zalez-
nymi (ustugi transportu promowego, hotele, ustugi takséwkarskie itd. obstugiwane przez Tallink).

Wiadze estonskie twierdzg, ze pomimo zmiany strategii okres restrukturyzacji trwajacy od listopada 2010 r. do
listopada 2016 r., tzn. od nabycia przez panstwo 90 % akeji Estonian Air do czasu odzyskania rentownosci przez
przedsi¢biorstwo lotnicze zgodnie ze zmienionym planem restrukturyzacji, mozna uznaé za cz¢$¢ jednego ,ciag-
fego procesu restrukturyzacji’, ktérego jedynym celem jest doprowadzenie przedsigbiorstwa lotniczego do stanu
rentownosci i stabilnosci ekonomicznej. Wladze twierdza, ze jest to jeden dlugoterminowy proces, w ktérym
nastgpila zmiana taktyki dotyczacej sposobu osiggniecia pozadanego wyniku — po stwierdzeniu, ze strategia
struktury gwiazdzistej nie sprawdzila si¢, zrezygnowano z jej stosowania i zastapiono ja inng strategia, ktorej
zamierzony cel byl taki sam — osiggnigcie rentownosci i stabilnosci.

W planie restrukturyzacji przewidziano przywrdcenie rentownosci do 2016 r., pod koniec szescioletniego okresu

restrukturyzacji, co przedstawiono w tabeli 5.

Tabela 5

Zyski i straty w latach 2011-2016

(w mln EUR)

2011 2012 2013 2014 (prognoza) [2015 (prognoza)|2016 (prognoza)
Przychody 76,514 91,508 72,123 68,463 81,244 97,098
EBITDA (6,830) (10,037) 6,943 5,735 11,907 21,715
EBT (17,325) (49,218) (8,124) (11,417) (3,3106) 3,874
Margines EBT (23 %) (54 %) (11 %) (17 %) (4 %) 4%
Kapital wlasny 36,838 (14,683) (22,808) (32,400) 6,548 10,423
ogbtem
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(63) W poréwnaniu z pierwotnym planem restrukturyzacji przedsi¢biorstwo lotnicze powinno bardziej skoncentrowaé
si¢ na trasach niebgdacych trasami gtéwnymi oraz na dzialalnosci wykraczajacej poza dzialalno$¢ podstawows (na
przyklad dodajac wigcej polaczen sezonowych lub rozszerzajac swojg dziatalno$é w zakresie leasingu z zatoga).
Ponadto przedsigbiorstwo lotnicze powinno wykorzystaé szereg synergii z Tallink, ktére moze rozwina¢ zaréwno
ze strony przychodow, jak i kosztow. W zwiazku z powyzszym wzrost przychodéw w latach 2015 i 2016
przewidziany w zmienionym planie restrukturyzacji byt duzo wigkszy niz w pierwotnym planie restrukturyzacji.

(64) Jezeli chodzi o wklad wlasny, w zmienionym planie restrukturyzacji przewidziano calkowity wklad whasny
w wysokos$ci [100-150] mln EUR, stanowiacy [50-60] % kosztéw restrukturyzacji. Kwota ta obejmuje — oprécz
przychodéw ze sprzedazy aktywow i nowej pozyczki przewidzianej juz w pierwotnie zgltoszonym planie restruk-
turyzacji — finansowanie zapewnione w 2010 r. przez SAS w postaci kapitalu wlasnego i pozyczek ([...] mln
EUR), finansowanie na potrzeby zakupu statku powietrznego nabytego w 2011 r. otrzymane od Export Deve-
lopment Canada (EDC) oraz [...] ([...] mln EUR), planowany wkiad kapitalowy ze strony Infortar w 2015 r. ([...]
min EUR) oraz wewnatrzgrupowy lini¢ kredytowa, ktéra Infortar ma zapewni¢ w 2015 r. ([...] mln EUR).

(65  Srodki wyréwnawcze zaproponowane w zmienionym planie restrukturyzacji obejmuja zmniejszenie liczby tras
statkéw powietrznych nalezacych do floty, zaprzestanie obstugi tras oraz wynikajace z tego ograniczenie udzialu
w rynku. W latach 2010-2016 przedsigbiorstwo lotnicze zmniejszy liczbe statkéw powietrznych wchodzacych
w sklad floty o jeden statek powietrzny (z o$miu do siedmiu). W poréwnaniu z 2012r. w 2016 r. flota
zostalaby ograniczona do czterech statkéw powietrznych. Ponadto na okres 2010-2016 w zmienionym planie
restrukturyzacji przewidziano laczne ograniczenie polgczen z [20-25] do [15-20]. Chociaz przedsigbiorstwo
lotnicze zaprzestato obstugi o§miu polaczen (z Atenami, Barcelong, Dublinem, Rzymem, Hamburgiem, Londynem,
Berlinem i Kuressaare), dodano trzy nowe polaczenia (z Goteborgiem, Splitem i Trondheimem). Ogélem obstu-
giwana zdolno$¢ przewozowa pozostataby stabilna, przy [1 000-1 200] mln ASK w 2016 r. w poréwnaniu z [1
000-1 200] mln ASK w 2011r. W odniesieniu do udzialu w rynku wiladze estonskie twierdza, Ze udziat
Estonian Air w rynku spadl z 40,2 % w 2012r. do 26,3% w 2014 r.

(66)  Jezeli chodzi o wejscie inwestora prywatnego, w zmienionym planie restrukturyzacji przewidziano, ze przed-
sigbiorstwo Infortar nie uiSci zadnej oplaty na rzecz pafistwa z tytulu swojego udzialu w Estonian Air. Zamiast
tego zapewni zastrzyk kapitalowy w wysokosci [...] mln EUR na rzecz Estonian Air (nabywajgc tym samym [...]
akgji tej spotki do kwietnia 2015 r.) oraz dodatkowa wewnatrzgrupowa lini¢ kredytowa w wysokosci [...] mln
EUR. Estonia zapewnilaby pozostalg cze$¢ pozyczki na ratowanie (do [...] mln EUR), a nastgpnie anulowalaby
wigkszo$¢ swoich pozyczek (do [...] mln EUR [...]) oraz zrezygnowalaby ze swojego udziatu w spdlce, wyrazajac
zgode na obnizenie kapitalu podstawowego do zera, a nastgpnie rezygnujac ze swojego prawa do subskrypcji
w przypadku nowego podwyzszenia kapitalu, mozliwie zatrzymujac do [...] % akcji Estonian Air.

(67)  Przedsi¢biorstwo Infortar nie zostalo wybrane na podstawie otwartej, przejrzystej i bezwarunkowej procedury
przetargowej, lecz w drodze bezposrednich negocjacji z Estonia. Wladze estoniskie twierdza, ze nie bylo czasu na
zorganizowanie dlugiej procedury przetargowej i ze aktywnie zwracaly si¢ do szeregu potencjalnych inwestorow,
podczas gdy inni réwniez mieli mozliwo$¢ wyrazenia swojego zainteresowania. Przedsi¢biorstwo Infortar bylo
jedynym, ktére wyrazito prawdziwe zainteresowanie poparte wkladem w zmieniony plan restrukturyzacji. Ponadto
wladze estoniskie twierdza, ze warto§¢ Estonian Air zostala oceniona przez niezaleznego i renomowanego
eksperta, ktory stwierdzil, Ze z perspektywy potencjalnego inwestora prywatnego catkowita warto$¢ kapitatu
wlasnego Estonian Air na dzien 31 marca 2015 r. wynositaby [...] mln EUR.

5. DECYZJE O WSZCZECIU POSTEPOWANIA
5.1. Decyzje o wszczgciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie

(68) W dniu 20 lutego 2013 r. Komisja podjeta decyzje o wszczeciu formalnego postgpowania wyjasniajacego
dotyczacego Srodkéw przyznanych w przeszlosci (Srodkéw 1-4) oraz instrumentu w postaci pozyczki na rato-
wanie. W dniu 4 marca 2013 r. Komisja rozszerzyla formalne postgpowanie wyjasniajace w celu podwyzszenia
srodkéw w ramach instrumentu w postaci pozyczki na ratowanie.

(69) W decyzji o wszczeciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie Komisja podkreslita, ze od 2006 r. spétka
Estonian Air nieprzerwanie odnotowywala znaczne straty. Ponadto Komisja zauwazyla, ze przedsigbiorstwo
lotnicze wykazywalo oznaki, ktérymi zwykle charakteryzuja si¢ przedsi¢cbiorstwa znajdujace si¢ w trudnej sytuacji,
w rozumieniu wytycznych wspélnotowych dotyczacych pomocy panstwa w celu ratowania i restrukturyzacji
zagrozonych przedsigbiorstw (%°) (,wytyczne dotyczace ratowania i restrukturyzacji z 2004 r.”) oraz ze w latach
2010-2011 znikne¢ta ponad polowa kapitalu wlasnego przedsi¢biorstwa lotniczego. Ponadto pod koniec lipca
2012 r. spétka Estonian Air osiggnela zgodnie z prawem estonskim stan technicznej niewyplacalnoici. Na tej
podstawie opinia wstepna Komisji byla taka, ze w okresie 2009-2012 spétke Estonian Air mozna bylo zakwa-
lifikowaé jako przedsigbiorstwo znajdujgce si¢ w trudnej sytuacji.

(26 Dz.U. C 244 z 1.10.2004, s. 2.
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(70)  Komisja wyrazita réwniez watpliwosci co do $rodkéw objetych oceng i doszta do wstepnego wniosku, ze
stanowily one pomoc panstwa niezgodng z rynkiem wewnetrznym. W odniesieniu do $rodka 1, chociaz
wydawalo sie, ze w tym czasie trzej akcjonariusze przedsigbiorstwa lotniczego zrealizowali ten Srodek na zasadzie
réwnorzednosci, Komisja zauwazyla, ze nowe akcje zostaly oplacone gotéwka oraz poprzez konwersje pozyczki
na kapital wlasny. Poniewaz Komisja nie posiadata szczegélowych informacji dotyczacych tego, ktérzy akcjona-
riusze wprowadzili nowe $rodki pienigzne, a ktorzy przyjeli konwersje pozyczki na kapital wlasny, Komisja nie
mogla wykluczy¢ wystgpienia nienaleznej korzysci na rzecz Estonian Air i w zwigzku z tym wyrazila wstepnag
opini¢, ze §rodek 1 stanowil pomoc panstwa niezgodng z prawem. W odniesieniu do zgodnosci $rodka
z rynkiem wewnetrznym Komisja zauwazyla, ze, jak si¢ wydaje, uwzgledniajac trudnosci przedsigbiorstwa lotni-
czego, zastosowanie mialy wylgcznie postanowienia art. 107 ust. 3 lit. ¢) Traktatu. Komisja wyrazita jednak
wstepnag opinie, Ze nie ma to miejsca, poniewaz Srodek 1 nie spelnia szeregu kryteriéw okreslonych w wytycznych
dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r.

(71) W odniesieniu do $rodka 2 Komisja zauwazyla, ze w chwili sprzedazy port lotniczy Tallinn byl w calosci
wlasnoscig Estonii i ze podlegat jurysdykeji Ministerstwa Spraw Gospodarczych i Komunikagji, co, jak si¢ wydaje,
wskazywalo, Ze dzialania portu lotniczego Tallinn mozna bylo uznal za dzialania, ktére mozna przypisaé
panstwu. Ponadto, poniewaz nie odbyla si¢ zadna otwarta, przejrzysta i bezwarunkowa procedura przetargowa,
Komisja nie moglta automatycznie wykluczy¢ wystgpienia nienaleznej korzysci na rzecz Estonian Air i wyrazila
wstepna opinie, ze Srodek 2 stanowil pomoc panstwa niezgodng z prawem. Komisja wstepnie stwierdzita réwniez,
ze pomoc byla niezgodna z rynkiem wewnetrznym, poniewaz nie zostaly spelnione kryteria okreslone w wytycz-
nych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r., a takze istniala mozliwo$¢ naruszenia zasady ,pierwszy
i ostatni raz”.

(72) W odniesieniu do $rodka 3 Komisja zauwazyla najpierw, ze nie zostal on zrealizowany na zasadzie réwnorzed-
nosci. Podkreslifa réwniez, ze — podobnie jak mialo to miejsce w przypadku Srodka 2 — wkiady ze strony pafistwa
i SAS miatl inny charakter (nowe $rodki pieni¢zne pochodzace od panstwa w przeciwiefistwie do zamiany dlugu
ze strony SAS) i nie byly kwotami poréwnywalnymi. Jezeli chodzi o biznesplan z 2010 r., Komisja wyrazila
watpliwoéci co do tego, czy mozna go uznaé za wystarczajaco rzetelny by stwierdzié, ze rozwazny inwestor
prywatny zawarlby przedmiotowa transakcje na takich samych warunkach, a takze zauwazyla, ze bank Cresco
najwyrazniej wyrazil sprzeciw wobec tego planu i odmoéwil wniesienia dodatkowych Srodkéw pienieznych na
rzecz przedsigbiorstwa lotniczego. Komisja zauwazyla rowniez, ze zdaniem Estonii decyzje o zwigkszeniu kapitatu
w 2010 r. podjeto w celu zapewnienia dlugoterminowych polgczen lotniczych z najwazniejszymi biznesowymi
miejscami docelowymi oraz w celu uzyskania kontroli nad przedsigbiorstwem lotniczym. Na tej podstawie
Komisja wstepnie stwierdzila, ze $rodek 3 stanowi pomoc pafistwa niezgodna z prawem, ktora nie bedzie zgodna
z rynkiem wewnetrznym, poniewaz wydaje si¢, Ze nie spelnia ona wymogéw prawnych okreslonych w wytycz-
nych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r., a takze rzekomo narusza zasadg ,pierwszy i ostatni
raz”.

(73)  Komisja ocenila rowniez, czy Srodek 4 bylby zgodny z testem prywatnego inwestora. Najpierw wyrazila watpli-
wosci co do tego, czy biznesplan z 2011 r. byl wiarygodny oraz czy byt realistyczny w twierdzeniu, ze
konkurencyjno$¢ przedsi¢biorstwa lotniczego poprawilaby si¢ wylacznie w wyniku powigkszenia sieci i zwigk-
szenia czestotliwodci polaczeri, oznaczajacych wzrost zdolno$ci przewozowej pod wzgledem polaczen, floty
i personelu. Komisja zauwazyla rowniez, ze prognozowane w biznesplanie z 2011 r. perspektywy wzrostu
wydaja si¢ nazbyt optymistyczne, a proponowana strategia struktury gwiazdzistej wydaje si¢ bardzo ryzykowna,
co zdaje si¢ potwierdza¢ fakt, ze ani pozostaly akcjonariusz prywatny (SAS), ani zZaden wierzyciel prywatny ([...])
nie chcial uczestniczy¢ w transakcji. W kontekscie tych rozwazan Komisja wyrazita wstepng opinig, ze Srodek 4
stanowi pomoc panstwa niezgodng z prawem oraz ze nie spelnia kryteriow w zakresie pomocy na ratowanie lub
pomocy na restrukturyzacje okreslonych w wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r.

(74)  Ponadto w odniesieniu do instrumentu w postaci pozyczki na ratowanie (Srodek 5) Estonia nie kwestionowata
istnienia pomocy. Komisja wstepnie stwierdzita, ze wydawalo si¢, ze pomoc spelniala wigkszos¢ kryteriow okres-
lonych w sekeji 3.1 dotyczacej pomocy na ratowanie wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji
z 2004 r. Komisja ma jednak watpliwosci co do tego, czy przestrzegano zasady ,pierwszy i ostatni raz”, biorgc
pod uwage fakt, ze Srodki 1-4 mogly stanowi¢ pomoc niezgodna z prawem i z rynkiem wewngtrznym. Poniewaz
wladze estofiskie nie przedstawily zadnego uzasadnienia pozwalajacego na wprowadzenie wyjatku od stosowania
zasady ,pierwszy i ostatni raz”, Komisja wyrazita wstepna opinig, ze Srodek 5 mozna uznaé za pomoc niezgodna
z prawem i z rynkiem wewnetrznym.

(75) W odniesieniu do czesci pozyczki na ratowanie niewyplaconej na czas, mianowicie 12,1 min EUR (zob. motywy
42 i 43 powyzej), Komisja przypomniala Estonii o skutku zawieszajacym art. 108 ust. 3 Traktatu. Dodala, ze
Estonia powinna wstrzyma¢ si¢ od przyznania tej kwoty na rzecz Estonian Air do czasu podjecia ostatecznej
decyzji przez Komisje.
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5.2. Decyzja o wszczeciu postepowania w sprawie pomocy na restrukturyzacje

(76) W dniu 20 czerwca 2013 r. Estonia zglosita pomoc na restrukturyzacje w wysokosci 40,7 mln EUR udzielona
Estonian Air w postaci kapitatu wlasnego na podstawie planu restrukturyzacji (Srodek 6). Estonia nie kwestio-
nowala panstwowego charakteru $rodka, uwzgledniajac miedzy innymi fakt, Ze planowany zastrzyk kapitalowy
pochodzitby bezposrednio z budzetu panstwa i przynidstby korzy$¢ wylacznie spélce Estonian Air na warunkach,
ktérych rozwazny prywatny inwestor normalnie by nie zaakceptowal.

(77) Nastepnie Komisja poddata ocenie zgodnos¢ srodka 6 na podstawie przepisoéw w zakresie pomocy na restruktu-
ryzacje zawartych w wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. Komisja wyrazila wstepna
opinie, ze spotka Estonian Air kwalifikowalaby si¢ do otrzymania pomocy na restrukturyzacje, poniewaz kwali-
fikowalaby si¢ jako przedsiebiorstwo znajdujace si¢ w trudnej sytuacji (zob. motyw 69).

(78)  Nastepnie Komisja przeanalizowala, czy postanowienia planu restrukturyzacji umozliwityby Estonian Air przywro-
cenie dlugoterminowej rentowno$ci. Komisja zauwazyla, ze analiza scenariuszy i analiza wrazliwosci zawarte
w planie restrukturyzacji wykazywaly znaczne niedociggnigcia. W szczegélnosci zauwazyla, ze w najgorszym
scenariuszu spotka Estonian Air uzyskalaby nieznacznie dodatnia wartos¢ EBT w 2017 r. Warto$¢ Srodkow
finansowych netto przed dofinansowaniem pozostalaby jednak ujemna nawet po przyjeciu dodatkowych Srodkéw
restrukturyzacyjnych przez kierownictwo przedsigbiorstwa lotniczego (zob. tabela 4). Ponadto z analizy wrazli-
wosci wynikalo, ze poza jednym wyjatkiem wzglednie niewielkie zmiany w zalozeniach spowodowalyby samo-
dzielnie potrzebe dodatkowego finansowania. Na tej podstawie Komisja wyrazita watpliwosci co do tego, czy
pierwotny plan restrukturyzacji stanowil solidng podstawe do przywrécenia dlugoterminowej rentownosci Esto-
nian Air.

(79) W odniesieniu do $rodkéw wyréwnawczych Komisja wyrazita watpliwosci dotyczace akceptowalnosci uwolnienia
przydzialéw czasu na start lub lagdowanie w szeregu koordynowanych portéw lotniczych. Aby oceni¢ mozliwosé
zaakceptowania wspomnianych przydzialéw czasu na start lub lagdowanie jako Srodkéw wyréwnawczych,
potrzebne byly dodatkowe informacje na temat ograniczonego pod wzgledem zdolnosci przewozowej charakteru
portéw lotniczych oraz wartosci ekonomicznej przydzialéw czasu na start lub ladowanie. Jezeli chodzi o zaprzes-
tanie obslugi 12 tras uznanych za $rodki wyrdwnawcze (zob. motyw 54 powyzej), zdaniem Komisji sposéb
obliczenia ,wkladu I stopnia”, ,pokrycia DOC” oraz marzy zysku tych tras nie byl jasny. Komisja zauwazyla,
ze réznica miedzy wspomnianymi wskaZnikami rentownosci byla bardzo wyrazna oraz ze nie bylo jasne, czy
spotka Estonian Air musialaby zaprzestal obstugi tych tras w kazdym wypadku, by przywrdci¢ rentownosé.
W szczegblnoici Komisja zauwazyla, ze marza zysku wszystkich tras byla ujemna. Co wiccej, jezeli Komisja
mialaby wykorzystal poziom wkladu DOC do oceny rentownosci trasy, poziom wkladu DOC bytby powyzej zera
i dopuszczalny jedynie w przypadku dwoch tras — w ktérych spadek zdolnosci przewozowej pod wzgledem ASK
wynosit okoto 1 %.

(80) W odniesieniu do wkladu wlasnego Estonian Air w wysokosci 38 mln EUR (lub 48,3 % catkowitych kosztow
restrukturyzacji wynoszacych 78,7 mln EUR) Komisja zauwazyla, Ze co do zasady wydawal si¢ on dopuszczalny.
Komisja wyrazila jednak watpliwosci co do sprzedazy trzech statkow powietrznych typu CRJ900 w 2015 .,
sprzedazy AS Estonian Air Regional oraz sprzedazy udzialu spétki Estonian Air w Eesti Aviokiituse Teenuste
AS, ktéry wynosit 51 %. Niemniej jednak Komisja uznala, Ze sprzedaz wlasnosci, nowa pozyczka udzielona przez
[...] oraz sprzedaz udzialéw Estonian Air w AS Amadeus Eesti, ktore wynosity 60 %, mogly zosta¢ uznane za
wklad wiasny.

(81) Ponadto Komisja przywolala swoje watpliwosci wyrazone w decyzjach o wszczeciu postgpowania w  sprawie
pomocy na ratowanie dotyczace zgodnosci Srodkéw 1-5, ktérych realizacja mogtaby doprowadzi¢ do naruszenia
zasady ,pierwszy i ostatni raz”.

(82) Na tej podstawie Komisja wyrazita watpliwosci co do tego, czy zgloszony $rodek restrukturyzacyjny byt zgodny
z wytycznymi dotyczacymi ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. oraz czy bylby zgodny z rynkiem wewnetrz-
nym. Zwroécita si¢ do Estonii o przedstawienie uwag oraz o przekazanie wszystkich informacji, ktére moga
pomoéc w ocenie zastrzyku kapitalowego zgloszonego jako pomoc na restrukturyzacje.

(83) W odniesieniu do skargi otrzymanej w dniu 23 maja 2013 r. dotyczacej umowy sprzedazy i leasingu zwrotnego
zawartej przez Estonian Air i port lotniczy Tallinn (zob. motyw 10 powyzej) Komisja stwierdzila, ze nie wigzala
si¢ ona z nienalezng korzyscia na rzecz Estonian Air i w zwigzku z tym wykluczyla obecno$é pomocy panstwa.

6. UWAGI NA TEMAT DECYZJI O WSZCZECIU POSTEPOWANIA
6.1. Uwagi Estonii

(84)  Estonia przedstawila uwagi dotyczace decyzji Komisji o wszczeciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie
w pismach z dnia 9 kwietniai 17 maja 2013 r. W odniesieniu do $§rodka 1 Estonia jest zdania, ze inwestycje
zrealizowano w oparciu o wiarygodny biznesplan i dodatnia wyceng przedsigbiorstwa lotniczego. Estonia wska-
zuje, ze wklad Grupy SAS (czgSciowo w formie konwersji pozyczki na kapital wlasny) nalezy rozwazyé w szer-
szym kontekscie, w ktorym Grupa SAS udzielita pozyczek spélce Estonian Air w wysokosci [...] mln USD
w 2008 r. oraz w wysokosci [...] mln EUR w 2009 r. W odniesieniu do udzialu pafistwa Estonia wyjasnia, ze
oparla swoja decyzje na sprawozdaniu z wyceny opracowanym przez Ministerstwo Spraw Gospodarczych i Komu-
nikacji, zgodnie z ktérym warto$¢ przedsigbiorstwa lotniczego po realizacji inwestycji przewyzszalaby jego
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warto$¢ przed realizacja inwestycji. Ponadto Estonia podkresla, ze kazdy akcjonariusz przeprowadzit wlasng analize
funkcjonowania oraz ze wszyscy zdecydowali si¢ wnie$¢ kapital w wysokosci proporcjonalnej do swojego udziatu
w spolce, co spowoduje realizacje Srodka 1 na zasadzie réwnorzednosci.

(85 W odniesieniu do $rodka 2 Estonia zauwaza najpierw, ze brak procedury przetargowej w zaden sposéb nie
wskazuje jednoznacznie na istnienie pomocy pafistwa oraz ze w kazdym wypadku sprzedaz odbywala si¢ na
podstawie wartosci transakcyjnej odzwierciedlajacej prawdziwa ceng rynkowa nalezacego do Estonian Air przed-
sigbiorstwa zajmujacego si¢ obstugg naziemna, ktére ponadto przynosilo zyski. Zdaniem Estonii $rodek 2 stano-
wila sprzedaz nalezacych do przedsi¢biorstwa lotniczego aktywéw dotyczacych obstugi naziemnej, bez pracow-
nikéw czy pasywow, a warto$¢ aktyw6w netto stanowita cen¢ minimalna. Ponadto Estonia twierdzi, ze transakcja
byla poréwnywalna z podobnymi transakcjami. Estonia twierdzi ponadto, ze port lotniczy Tallinn jest nieza-
leznym podmiotem, w ktéry nie ingeruje panstwo, oraz ze wszyscy czlonkowie zarzadu i rady nadzorczej sa
niezaleznymi przedsigbiorcami, a nie przedstawicielami panstwa czy osobami wyznaczonymi przez pafstwo.

(86)  Ponadto Estonia przedstawia wyjasnienia dotyczace dokladnej struktury Srodka 3, ktéry réwniez uznaje za
pozbawiony pomocy. Estonia twierdzi rowniez, ze udzial SAS wynosi [...] mln EUR, na ktéry sklada si¢ prze-
kazanie 2 mln EUR w gotéwce oraz nabycie udzialu Cresco za [...] mln EUR. Jezeli chodzi o biznesplan
z 2010 r. Estonia jest zdania, Ze plan ten opracowano w oparciu o trwaly wzrost gospodarczy oraz pozytywne
oczekiwania w zakresie ozywienia gospodarczego i rozwoju estofiskiej gospodarki, a takze w oparciu o ocze-
kiwania wyrazone w tym czasie przez Zrzeszenie Miedzynarodowego Transportu Lotniczego (IATA) dotyczace
wzrostu ruchu migdzynarodowego. Wedtug Estonii w biznesplanie z 2010 r. uwzgledniono wszystkie czynniki
niezbedne do podjecia rozwaznej i wiarygodnej decyzji inwestycyjnej. W odniesieniu do faktu, ze panistwo wziglo
pod uwage wzgledy makroekonomiczne, Estonia twierdzi, ze wzgledy te nie byly jedynymi czynnikami warun-
kujacymi decyzje panstwa o dokonaniu inwestycji. Estonia przedstawia réwniez wycene przedsigbiorstwa lotni-
czego przeprowadzona przez starszego analityka ekonomicznego Ministerstwa Spraw Gospodarczych i Komunika-
qji, ktéra wskazuje, ze catkowita warto$¢ kapitalu wlasnego Estonian Air po realizacji dodatkowych inwestycji (na
podstawie zdyskontowanych przewidywanych przeplywéw pienigznych) bedzie wynosita [0-10] mln EUR.

(87) W odniesieniu do decyzji paistwa o zainwestowaniu 30 mln EUR w latach 2011-2012 ($rodek 4) Estonia
zauwaza po pierwsze, ze w 2011 r. rynek wschodnioeuropejski byt do$¢ stabilny pod wzgledem perspektyw
rozwoju oraz ze latem 2011 r. europejski rynek lotniczy nie wszed! jeszcze w okres zawirowan. Ponadto Estonia
twierdzi, ze Grupa SAS nie uczestniczyla w realizacji Srodka 4, poniewaz miata w tym czasie powazne trudnosci
finansowe. W odniesieniu do pozyczki ze strony [...], ktéra miala zosta¢ przyznana na rzecz przedsigbiorstwa
lotniczego, lecz ktorej ostatecznie nie udzielono, Estonia jest zdania, ze nalezy jg rozpatrywal oddzielnie od jej
inwestycji kapitalowych. Estonia podkresla réwniez, ze biznesplan z 2011 r. byl solidny i wiarygodny oraz ze
zawarto w nim strategie ekspansji oparta na solidnej i starannej analizie ekonomicznej rynku lotniczego regionu
oraz na przewidywanym rozwoju gospodarczym krajéw oSciennych. Estonia twierdzi réwniez, ze w 2011 r.
kapital wlasny przedsicbiorstwa lotniczego byt wartosciowy zaréwno przed dokonaniem zastrzyku kapitalowego,
jak i po nim. Pomimo tego, ze Estonia przyznaje, iz biznesplan z 2011 r. nie byl wykonalny oraz ze w polowie
2012 r. zaprzestano jego realizacji, Estonia twierdzi, ze w chwili podejmowania decyzji o realizacji $rodka 4
panstwo bylo przekonane, ze przedsigbiorstwo lotnicze bedzie w stanie odzyskaé swoja rentownosé.

(88) W odniesieniu do instrumentu w postaci pozyczki na ratowanie (Srodek 5) Estonia jest zdania, ze spelmiono
wszystkie warunki pomocy na ratowanie okreslone w wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji
z 2004 r. Estonia twierdzi ponadto, ze spotke Estonian Air mozna uznal za znajdujacy si¢ w trudnej sytuacji
dopiero do przelomu czerwca i lipca 2012 r. Poniewaz stwierdza, ze $rodki 1-4 nie wigzaly sic z pomocg
panstwa, nie zostala naruszona zasada ,pierwszy i ostatni raz” okreslona w wytycznych dotyczacych ratowania
i restrukturyzacji z 2004 r. Niemniej jednak Estonia dodaje, ze jezeli Komisja mialaby stwierdzi¢ naruszenie
zasady ,pierwszy i ostatni raz’, powinna wzig¢ pod uwage, ze spétka Estonian Air obstuguje jedynie 0,17 %
ruchu wewngatrzeuropejskiego oraz ze w wyniku udzielenia pomocy nie wystapily zadne efekty zewnetrzne dla
innych panstw cztonkowskich ani zadne nadmierne zaklécenia konkurencji.

(89) W swoich uwagach z dnia 19 marca 2014 r. dotyczacych decyzji o wszczeciu postgpowania w sprawie pomocy
na restrukturyzacje (Srodek 6) Estonia ponownie przytacza swoje uwagi odnosnie do zasady ,pierwszy i ostatni
raz”. Jezeli chodzi o przywrécenie dtugoterminowej rentownos$ci Estonian Air Estonia jest zdania, ze Komisja
powinna pozwoli¢ na wlgczenie dzialafi zmniejszajacych ryzyko podejmowanych przez kierownictwo w analizie
wrazliwosci, poniewaz w taki sposéb funkcjonujg normalne przedsigbiorstwa.

(90)  Estonia przedstawia rowniez pewne wyjasnienia dotyczace sposobu obliczenia pokrycia I stopnia, pokrycia DOC
oraz marzy zysku oferowanych tras (zob. motyw 79). Zdaniem Estonii pokrycie I stopnia okresla dochéd
krancowy z kazdego pasazera, bez uwzglednienia kosztow przelotu, podczas gdy wkiad DOC okresla wklad
pasazera z uwzglednieniem wszystkich kosztéw zmiennych zwigzanych z przelotem, lecz nie okresla kosztéw
zwigzanych ze statkiem powietrznym ani zadnych innych kosztéw posrednich. Estonia twierdzi ponadto, ze trasy
nalezy uznaé za dopuszczalne $rodki wyréwnawcze, poniewaz wszystkie charakteryzowaly si¢ dodatnim wkladem
I stopnia, i odrzuca argument Komisji, Ze trasy, z ktdrych obslugi zrezygnowano, nie bylby rentowne przy
zastosowaniu nowego modelu biznesowego.
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(91) W odniesieniu do wkladu wlasnego Estonia wyjasnia, ze sprawozdanie z wyceny dotyczace sprzedazy statku
powietrznego jest realistyczne i zawiera szczegblowe informacje dotyczace ceny sprzedazy AS Estonian Air
Regional oraz udziatu Estonian Air w AS Amadeus Eesti.

6.2. Uwagi zainteresowanych stron

(92) W odniesieniu do decyzji o wszczeciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie Komisja otrzymala uwagi
od IAG i Ryanaira.

(93)  Przedsi¢cbiorstwo IAG twierdzi, Ze pomoc na ratowanie na rzecz Estonian Air wplynela na jego inwestycje
w przedsigbiorstwo FlyBe oraz relacje z Finnairem. Przedsigbiorstwo IAG zauwaza réwniez, Ze jego zdaniem
w przypadku opuszczenia rynku przez Estonian Air jako$¢ sieci polaczert Estonii nie zmniejszyltaby sie. Przed-
sigbiorstwo IAG wyrazito obawy dotyczace rzekomego naruszenia zasady ,pierwszy i ostatni raz”.

(94) Ryanair z zadowoleniem przyjmuje formalne postepowanie wyjasniajace Komisji dotyczace pomocy na ratowanie
na rzecz Estonian Air, w szczeg6lnosci uwzgledniajac brak wydajnosci Estonian Air w poréwnaniu z Ryanairem.
W odniesieniu do $rodkéw 1-5 Ryanair w pierwszej kolejnosci zauwaza, ze bank Cresco zdecydowal sie
zrezygnowa¢ ze swojego udzialu, co nalezy interpretowal jako wyrazne wskazanie, Ze zastrzyki kapitalowe nie
byly zgodne z testem prywatnego inwestora. Ryanair zwraca uwage na to, ze tani przewoznicy stanowig lepsza
alternatywe dla przewoznikéw panstwowych, takich jak Estonian Air, oraz ze prawo Unii nie uznaje prawa
kazdego panstwa czlonkowskiego do posiadania przewoznika panstwowego. Ponadto Ryanair twierdzi, ze
pomoc pafistwa na rzecz Estonian Air ma bezposredni i istotny wplyw na jego pozycj¢ rynkowa oraz ze
pomoc ta zakléca w sposéb istotny konkurencje.

(95) Dwie zainteresowane strony przedstawily swoje uwagi dotyczace decyzji o wszczeciu postgpowania w sprawie
pomocy na restrukturyzacje: zainteresowana strona, ktdra nie zyczy sobie, by jej tozsamo$¢ zostala ujawniona,
oraz Ryanair.

(96)  Zainteresowana strona, ktora nie zZyczy sobie, by jej tozsamos¢ zostata ujawniona, twierdzi, ze plan restrukturyzacji
Estonian Air nie jest wiarygodny ani mozliwy do zrealizowania z uwagi na fakt, ze straty spotki w 2012 r. byly
wyjatkowo wysokie, prowadzgc do osiagnigcia marzy netto wynoszacej —50 %. W odniesieniu do restrukturyzacji
floty i dzialalnoci zainteresowana strona jest zdania, ze plany Estonian Air dotyczace wykorzystywania dwdch
statkow powietrznych na potrzeby lotéw czarterowych nie sa wykonalne, biorac pod uwage bardzo konkurencyjny
charakter tego rynku, oraz krytykuje zestaw statkéw powietrznych nowej floty. Zainteresowana strona zauwaza
réowniez, ze z obliczenia rentownosci tras oferowanych jako $rodki wyréwnawcze wynika, Ze sa one niedopusz-
czalne i nabiera przekonania, ze ogdlem pomoc na restrukturyzacje nie powinna zostaé dozwolona. Ponadto
zainteresowana strona przedstawia analize przykladu dotyczaca jakosci sieci polgczen na Wegrzech po upadku
Malév i dochodzi do wniosku, ze rynek moze odpowiednio zrekompensowal strate przewoznika panstwowego.

(97)  Ryanair w pierwszej kolejnosci zauwaza, ze Komisja powinna oceni¢, czy Estonia miala dostepne inne rozwigzania
(takie jak likwidacja) niz udzielenie pomocy panstwa. Ryanair twierdzi réwniez, Ze zalozenia okreslone w planie
restrukturyzacji s3 niezwykle optymistyczne oraz ze plan jest skazany na niepowodzenie. Przykladowo Ryanair jest
zdania, Ze nierealistyczne jest, by spotka Estonian Air byla w stanie sprzedaé niektére ze swoich statkéw powietrz-
nych w celu podwyzszenia swojego kapitatu. Ryanair uwaza réwniez, ze 12 polaczen, ktérych obslugi zaprzestala
spolka Estonian Air, nie jest rentownych i nie mozna ich uznaé za $rodki wyréwnawcze. Co wigcej, zauwaza, ze
warunki okreslone w wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. nie zostaly spelnione,
w szczegblnoSci zasada ,pierwszy i ostatni raz”. Ponadto Ryanair powtarza, ze pomoc na rzecz Estonian Air
jest bardzo szkodliwa dla jego pozycji na rynku.

6.3. Uwagi Estonii dotyczace uwag zainteresowanych oséb trzecich

(98)  Estonia udzielila szczegblowych odpowiedzi na argumenty podniesione przez zainteresowane strony. W odnie-
sieniu do uwag IAG dotyczacych decyzji o wszczeciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie Estonia
zauwaza, ze Estonian Air i FlyBe nie korzystajg z tych samych portéw lotniczych i w zwigzku z tym nie
konkuruja ze soba. Jezeli chodzi o jako§¢ sieci polaczen w panstwie, Estonia jest zdania, ze wyplyw na nig
zaistniatby, gdyby spétka Estonian Air opuscila rynek, i twierdzi, Ze tani przewoznicy nie zapewniaja takiego
rodzaju jakosci sieci polgczen, jaki ma znaczenie dla Estonii.

(99) W odniesieniu do uwag Ryanaira dotyczacych decyzji o wszczeciu postepowania w sprawie pomocy na ratowanie
Estonia zauwaza, ze nie mozna poréwnywal wydajnosci tanich przewoznikéw z wydajnoscia przewoznikéw
regionalnych. Jezeli chodzi o uzasadnienie inwestycji panstwa w przedsigbiorstwo lotnicze, Estonia zauwaza,
ze rentowne i stabilne przedsigbiorstwo lotnicze ma istotne znaczenie, poniewaz zapewnia Estonii regularne
i niezawodne polgczenia z szeregiem panstw bedacych najwazniejszymi partnerami handlowymi Estonii, ktorej
to roli nie spetniaja gtéwni konkurenci przedsigbiorstwa lotniczego. Ponadto Estonia twierdzi, ze dzialalno$¢ tanich
przewoznikéw w Estonii nie powiodla si¢ z powodu niewielkiego rozmiaru rynku, a nie z powodu obecnosci
Estonian Air, i wyklucza istnienie konkurencji miedzy Ryanairem a Estonian Air, poniewaz przedsicbiorstwa te
kieruja swoje oferty do réznych grup klientéw.
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(100) Estonia odniosta si¢ réwniez do uwag otrzymanych w kontekscie decyzji o wszczeciu postgpowania w sprawie
pomocy na restrukturyzacje. Jezeli chodzi o uwagi zainteresowanej strony, ktora nie Zyczy sobie, by jej tozsamosé
zostala ujawniona, Estonia nie przedstawia uwag w odniesieniu do niektérych z nich, twierdzac, ze przekaze
nowy plan restrukturyzacji, i w zwiazku z tym uwagi te nie mialy juz znaczenia. Niemniej jednak Estonia
wskazuje, ze na trasach z Estonii i do Estonii nie wyst¢puje nadmierna zdolno$¢ przewozowa oraz ze nie ma
zagrozenia naruszeniem rynku wewnetrznego poprzez przeniesienie niesprawiedliwej czgsci dostosowan struktu-
ralnych na inne panstwa czlonkowskie. Jezeli chodzi o poréwnanie z analizg przykladu dotyczaca jakosci sieci
polaczen na Wegrzech, Estonia twierdzi, Ze jest niewielkim i odizolowanym rynkiem oraz ze upadek Estonian Air
oznaczalby strate w zakresie iloSci i jakoSci polgczen lotniczych, a takze twierdzi, Ze jej sytuacja przypomina
bardziej sytuacje Litwy po ogloszeniu upadtosci przez przewoznika panstwowego FlyLAL, ktdéra zdaniem Estonii
stracifa 26 % swojego wskaznika mobilnosci () w poréwnaniu z 4 % w przypadku Wegier.

(101) W odniesieniu do uwag Ryanaira Estonia powtarza, ze pomoc pafistwa przyznana na rzecz Estonian Air nie
wplynie na pozycj¢ Ryanaira. Ponadto Estonia uwaza, Ze stwierdzenie Ryanaira, zgodnie z ktérym spétka Estonian
Air powinna zosta¢ zlikwidowana, nie zostalo poparte danymi. Ponadto Estonia powtarza, ze nie ma miejsca
naruszenie zasady ,pierwszy i ostatni raz” w odniesieniu do $rodkéw 1-3.

7. OCENA SRODKOW POMOCY I PLANU RESTRUKTURYZAC]I

(102) Zgodnie z art. 107 ust. 1 Traktatu ,wszelka pomoc przyznawana przez panistwo czlonkowskie lub przy uzyciu
zasob6w panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zakl6ca lub grozi zakléceniem konkurencji poprzez sprzy-
janie niektérym przedsigbiorstwom lub produkcji niektérych towaréw, jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym
w zakresie, w jakim wplywa na wymian¢ handlowa miedzy panstwami czlonkowskimi”. W zwiazku z powy-
zszym pojecie pomocy panstwa obejmuje kazda przyznang bezposrednio lub posrednio korzy$¢ finansowang
z zasobow pafstwowych, ktora zostala przekazana przez samo panstwo lub przez jakikolwiek organ posredni-
czacy na podstawie przekazanych mu uprawnien.

(103) Aby Srodek stanowil pomoc panstwa, musi on pochodzi¢ z zasobéw panstwowych i musi istnie¢ mozliwosé
przypisania go panstwu. Z zasady $rodki pochodzace z zasobdéw panstwowych to zasoby pafistwa czlonkow-
skiego oraz jego organéw publicznych, jak réwniez zasoby przedsi¢biorstw publicznych, nad ktérymi organy
publiczne moga sprawowaé bezposrednig lub posrednig kontrole.

(104) Aby ustali¢, czy rézne $rodki, ktére poddano ocenie, przyniosty korzys¢ gospodarcza spélce Estonian Air, a zatem
czy $rodki te stanowily pomoc panstwa, Komisja podda ocenie, czy przedsigbiorstwo lotnicze otrzymalo korzysé
gospodarcza, jakiej nie osiagngloby w normalnych warunkach rynkowych.

(105 W ocenie tej Komisja stosuje test prywatnego inwestora. Zgodnie z testem prywatnego inwestora pomoc panistwa
nie istniataby w przypadku, gdyby w podobnych okoliczno$ciach inwestor prywatny o rozmiarach pordwny-
walnych do zainteresowanych podmiotéw w sektorze publicznym, dzialajac w normalnych warunkach gospo-
darki rynkowej, zdecydowal si¢ przekaza beneficjentowi Srodki objete postepowaniem. Komisja musi zatem
ocenié, czy inwestor prywatny zawarlby transakcje poddane ocenie na takich samych warunkach. Hipotetyczny
inwestor prywatny zachowuje si¢ jak rozwazny inwestor, ktory dazy do maksymalizacji zyskéw bez ponoszenia
zbytniego ryzyka w stosunku do danej stopy rentownoséci. Z zasady wklad z funduszy publicznych nie stanowi
pomocy paiistwa, jesli jest dokonywany na zasadzie réwnorzednosci, mianowicie jezeli jest dokonywany w tym
samym czasie, co istotny wklad kapitalowy ze strony inwestora prywatnego, w poréwnywalnych okolicznosciach
i na poréwnywalnych warunkach.

(106) Ponadto $rodki objete postepowaniem muszg zaklécaé konkurencje lub grozi¢ jej zakléceniem oraz musi istnieé
mozliwo$¢, ze beda ona wplywal na wymiang handlowa miedzy pafistwami czlonkowskimi.

(107) W zakresie, w jakim $rodki poddane ocenie stanowig pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu, ich
zgodno$¢ musi zostaé oceniona w $wietle wyjatkow okreslonych w ust. 2 i 3 tego artykulu.

7.1. Istnienie pomocy panstwa
7.1.1. Srodek 1

(108) Komisja oceni najpierw istnienie pomocy w odniesieniu do zastrzyku kapitalowego w wysokosci 2,48 mln EUR
z 2009 r. (rodek 1). Jak wyjasniono w motywie 105, uwaza si¢, ze wklad z funduszy publicznych nie wiaze si¢
z nienalezng korzyscia — i nie stanowi pomocy — jezeli wnosi si¢ go na zasadzie réwnorzednosci.

(*’) Wskaznik mobilnosci oznacza liczbe pasazeréw transportu lotniczego podzielona przez wielko$¢ populacji danego panstwa.
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(109) W tym wzgledzie Komisja zauwaza, ze wklad w ramach $rodka 1 zostal wniesiony przez éwczesnych akcjona-
riuszy Estonian Air proporcjonalnie do posiadanych przez nich akcji, a mianowicie w 34 % przez Estonig
(2,48 mln EUR), w 49 % przez SAS (3,57 mln EUR) i w 17 % przez Cresco (1,23 mln EUR). Estonia potwierdzita,
ze panistwo i Cresco dokonaly jedynie zastrzyku Srodkow pienigznych, natomiast Grupa SAS przekazala 1,21 mln
EUR w gotéwce i 2,36 mln EUR w postaci konwersji pozyczki na kapital wlasny. Ponadto Estonia wyjasnila, ze
Grupa SAS udzielifa pozyczek Estonian Air w wysokosci [...] mln USD w 2008 r.i [...] mln EUR w 2009 r.
(zob. motyw 84).

(110) W decyzjach o wszczgciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie Komisja zauwazyla, ze odmienny
charakter wkladéw (podwyzszenie kapitalu z nowych $rodkéw pienigznych a zamiana dlugu przez SAS) byt
wystarczajacy, aby Komisja powzigla uzasadnione watpliwosci co do tego, czy Srodek 1 zostal wdrozony na
zasadzie réwnorz¢dnosci. Informacje przekazane przez Estonig rozwialy jednak watpliwosci Komisji, jako ze
wklad na poczet kapitalu wniesiono w oczywisty sposéb na zasadzie réwnorzednosci, przynajmniej jezeli chodzi
o Cresco. Zaréwno panistwo, jak i Cresco wniosly wklady w dosy¢ znacznych kwotach nowych $rodkéw
pienigznych proporcjonalnie do posiadanych przez siebie akeji. Ponadto catkowite wklady Cresco i SAS w $rod-
kach pienieznych byly znaczne i poréwnywalne z wkladem panstwa. Co wiecej, konwersje pozyczki na kapital
wlasny przez SAS nalezy rozpatrywaé w szerszym kontekscie wezesniej udzielonych pozyczek przez SAS na rzecz
Estonian Air w 2008 r. i w 2009r., co pokazuje, ze Grupa SAS wierzyla w rentowno$¢ przedsigbiorstwa
lotniczego.

(111) Oczywiste jest, ze nie mozna uznaé udzialu prywatnego wynoszacego 66 % za nieistotny w poréwnaniu z inter-
wencjg publiczng zgodnie z utrwalonym orzecznictwem (?%). Ponadto, nic nie wskazuje na to, ze decyzja SAS
i Cresco o zainwestowaniu Srodkéw w Estonian Air mogla by¢ podyktowana dzialaniem panstwa.

(112) Ponadto Komisja zauwaza, ze zgodnie z wytycznymi w sprawie sektora lotnictwa z 1994 r. (*) ,[z]astrzyki
kapitalowe nie stanowig pomocy panstwa w przypadku zwickszenia udzialu organdéw wiadzy publicznej, pod
warunkiem ze wniesiony kapitat jest proporcjonalny do liczby akcjijudzialéw w posiadaniu takich organéw oraz
towarzyszy mu kapital wniesiony przez prywatnego akcjonariusza/udzialowca; inwestycja inwestora prywatnego
musi mie¢ realne znaczenie gospodarcze”. W zwigzku z powyzszym mialo to w rezultacie miejsce w przypadku
Srodka 1.

(113) Na tej podstawie Komisja uwaza, ze decyzj¢ Cresco o zainwestowaniu Srodkéw w Estonian Air podjeto na
zasadzie rownorzednosci z decyzjg panstwa i ze inwestycje dokonane przez Cresco i SAS byly znaczne. Ponadto
Komisja nie ma powoddw, aby watpié, ze SAS i Cresco podjely decyzje o zainwestowaniu $rodkéw w Estonian
Air z powodéw innych niz nastawienie na zysk. Na tej podstawie Komisja uznaje, ze finansowanie Estonian Air
poprzez zastrzyk kapitalowy w wysokosci 2,48 mln EUR (Srodek 1) nie wigzalo si¢ z nienalezng korzyscig dla
Estonian Air, a zatem wyklucza to istnienie pomocy pafstwa, bez koniecznosci przeprowadzenia dodatkowej
oceny dotyczacej spelnienia pozostalych lacznych warunkéw okreslonych w art. 107 ust. 1 Traktatu.

7.1.2. Srodek 2

(114) W czerwcu 2009 r. spétka Estonian Air sprzedala swoje przedsigbiorstwo zajmujace si¢ obstuga naziemna portowi
lotniczemu Tallinn stanowigcemu w cato$ci wlasno$¢ pafistwa za kwote 2,4 mln EUR ($rodek 2). Nie przeprowa-
dzano Zadnej otwartej, przejrzystej i bezwarunkowej procedury przetargowej ani nie uzyskano zadnej wyceny od
niezaleznych taksatoréw w celu okreslenia ceny. Zamiast tego ceng ustalono w drodze bezposrednich negocjacji
miedzy portem lotniczym Tallinn a Estonian Air.

(115) Komisja zauwaza, ze w braku procedury przetargowej lub niezaleznej wyceny nie moze wykluczy¢ istnienia
pomocy. Komisja musi zatem dokonal szczegblowej oceny transakcji i jej kontekstu w celu ustalenia, czy
w wyniku tej transakcji spétka Estonian Air uzyskala jakakolwiek nienalezna korzys¢.

(116) Estonia wyjasnita w trakcie formalnego postepowania wyjasniajacego, ze przedsigbiorstwo zajmujace si¢ obstuga
naziemng bylo rentowne w latach 2005-2008, czyli w latach poprzedzajgcych sprzedaz. Ponadto transakcja
przyjeta forme sprzedazy aktywow z wylaczeniem pasywéw i pracownikow oraz innych ,kosztéw zastanych”.
W celu ustalenia ceny jako cen¢ minimalng wskazano warto$¢ aktywow netto. Co wiecej wladze estonskie
przedlozyly swoja wewnetrzng analiz¢ wskazujaca, ze wskaznik stosunku warto$ci przedsigbiorstwa do jego
obrotéw (warto$¢ przedsigbiorstwa/obroty) (*%) dla transakeji odpowiada wskaznikom zaobserwowanym w kilku
innych transakcjach, w ktérych spétka przejmowana byla przedsicbiorstwem zajmujacym si¢ obstuga naziemna.
Sugerowatoby to — jak si¢ wydaje — Ze transakcja odbyla si¢ na warunkach rynkowych.

(*%) Wyrok z dnia 12 grudnia 1996 r. Air France przeciwko Komisji, T-358/94, Rec., EU:T:1996:194, pkt 148 i 149.

(*%) Wytyczne dotyczace stosowania art. 92 i 93 Traktatu WE oraz art. 61 Porozumienia EOG do pomocy panistwa w sektorze
lotnictwa (Dz.U. C 350 z 10.12.1994, s. 5).

(*%) Wskaznik warto$¢ przedsigbiorstwa/obroty jest Srodkiem wyceny, za pomocg ktérego warto§¢ przedsigbiorstwa spétki poréwnuje sig
z wielkodcig obrotéw spélki, co umozliwia inwestorom przyblizone okreSlenie ceny, za jaka mozna ja nabyc.
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(117) Co wigcej, Estonia twierdzi, Ze port lotniczy Tallinn — pomimo ze stanowi w calosci wlasno$¢ panstwa — jest
niezalezny od panstwa i ze czlonkowie zarzadu i rady nadzorczej sa niezaleznymi przedsigbiorcami, a nie
przedstawicielami pafistwa. W decyzjach o wszczeciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie Komisja
podniosta watpliwosci co do tego, czy mozna uznad, zZe istnieje mozliwo$¢ przypisania dzialan portu lotniczego
Tallinn pafstwu, majgc na uwadze fakt, iz Ministerstwo Spraw Gospodarczych i Komunikacji bylo jedynym
akcjonariuszem portu lotniczego Tallinn i ze znajdowalo si¢ we wilasciwosci ministerstwa.

(118) Trybunat Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej konsekwentnie orzekal jednak, ze dziataii podjetych przez przedsie-
biorstwa publiczne bedace pod kontrola panstwa nie mozna jako takich przypisaé panstwu. Istotnie Trybunal
Sprawiedliwosci w sprawie Stardust Marine i w pdzZniejszym orzecznictwie wyjasnil, ze w celu stwierdzenia
mozliwo$ci przypisania $rodka pafistwu trzeba ,zbadaé, czy nalezy uznaé, ze organy publiczne byly w taki czy
inny sposéb zaangazowane w przyjecie tego Srodka lub tych $rodkéw” (). W odniesieniu do $rodka 2 Komisja
nie moze stwierdzi¢, czy decyzje portu lotniczego Tallinn o zainwestowaniu §rodkéw w Estonian Air mozna
przypisa¢ panstwu. Komisja nie znalazta réwniez zadnych dowodéw posrednich w tym zakresie w rozumieniu
orzecznictwa w sprawie Stardust Marine. Z tych powodéw Komisja uwaza, ze decyzji portu lotniczego Tallinn
w sprawie udzialu w $rodku 2 nie mozna przypisa¢ Estonii.

(119) Jako ze decyzji portu lotniczego Tallinn w sprawie udzialu w $rodku 2 nie mozna bylo przypisa¢ pafstwu i jako
ze transakcja —jak si¢ wydaje — przebiegla na warunkach rynkowych, Komisja wyklucza istnienie pomocy pafstwa
w odniesieniu do $rodka 2 bez koniecznosci przeprowadzenia dodatkowej oceny dotyczacej spetnienia pozosta-
ych facznych warunkéw okreslonych w art. 107 ust. 1 Traktatu.

7.1.3. Srodek 3

(120) W odniesieniu do zastrzyku kapitalowego z 2010 r. (Srodek 3) Estonia wyjasnila w trakcie formalnego poste-
powania wyjasniajacego, ze panstwo dokonalo zastrzyku Srodkéw pienieznych w wysokosci 17,9 mln EUR,
a Grupa SAS przeprowadzila zamiang pozyczki w wysoko$ci 2 mln EUR na kapital wlasny. Jednoczesnie
Grupa SAS nabyla akcje Cresco w Estonian Air w wysokosci [...] mln EUR (w zamian za anulowanie pozyczki
w wysokosci [...] mln EUR, ktérg bank Cresco zaciggnagl u SAS). W rezultacie bank Cresco przestal by¢
akcjonariuszem, udzial pafstwa wzrést do 90 %, a udzial SAS zmniejszyt sie do 10 %. Estonia podnosi, ze jej
decyzja o ponownej inwestycji w Estonian Air opierala si¢ na biznesplanie z 2010 r.

(121) Komisja najpierw zauwaza, ze zastrzyki Srodkéw dokonane przez panstwo i SAS przybraly odmienne formy
i mialy rézng wysoko$¢ nieproporcjonalnie do akcji. Zastrzyk w wysokosci 17,9 mln EUR nowych $rodkéw
pienigznych od panstwa nie jest poréwnywalny z zamiang dlugu na kapital wlasny dokonang przez SAS
w wysokodci 2 min EUR, zwlaszcza uwzgledniajac fakt, ze Estonia nie przedstawita dowodéw, jakoby pozyczka
zostala w pelni zabezpieczona, a zatem SAS, zamieniajac pozyczke na kapital wlasny, przyjalby nowe ryzyko.
W odniesieniu do anulowania dlugu przez SAS w wysokosci [...] mln EUR, ktéry to dlug bank Cresco miat
wobec Grupy SAS, w zamian za akcje Cresco w Estonian Air Komisja zauwaza, Ze ta operacja nie wigzala si¢
z nowymi Srodkami pieni¢znymi dla Estonian Air. Co wigcej, nie jest pewne, czy Grupa SAS przyjela nowe
ryzyko, zgadzajac si¢ na anulowanie dlugu w zamian za akcje Cresco w Estonian Air. Te elementy wystarczaja,
aby umozliwi¢ Komisji stwierdzenie, ze $rodek 3 nie zostal wprowadzony na zasadzie réwnorzednosci.

(122) Wladze estoniskie podnosily, ze $rodek 3 byl zgodny z wymogami testu prywatnego inwestora, jako ze zostal
przyjety na podstawie biznesplanu z 2010 r., ktéry wladze uznaja za solidny i wiarygodny. Zgodnie z tym
planem spétka Estonian Air miala sta¢ si¢ rentowna nawet juz w 2013 r., jezeli zmienitaby flote zgodnie
z planem, i miala przynosi¢ znaczne zyski od tego momentu do 2020 r.

(123) Komisja przyznaje, ze w biznesplanie z 2010 r. przeanalizowano sytuacje przedsi¢biorstwa lotniczego, niemniej
jednak ma on wady, ktére sprawiaja, Ze nie stanowi solidnej podstawy dla rynkowo uzasadnionej decyzji o doko-
naniu inwestycji. Przykladowo w prognozach finansowych przyjeto zbyt ambitny wzrost liczby pasazeréw (Sredni
roczny wzrost powyzej 6 % w okresie 2010-2020). Takie prognozy wzrostu wydaja si¢ bardzo optymistyczne
w $wietle globalnego kryzysu gospodarczego i finansowego w 2009 r. W biznesplanie z 2010 r. odniesiono si¢
do szacunkéw IATA, w ktérych przyjeto ze Sredni wzrost na nastgpne cztery lata wyniesie ponad 5 %. IATA
wskazuje jednak réwniez, ze to oZywienie gospodarcze bedzie bardzo nieréwnomiernie roztozone pod katem
geograficznym i ze szybkiego wzrostu nie nalezy spodziewac si¢ w Europie (*?).

(124) Inna wada jest to, ze analiza wrazliwosci biznesplanu z 2010 r. wydaje si¢ niewystarczajagca. W odniesieniu do
ryzyka mniejszej liczby pasazeréw w planie stwierdzono, ze 10 % spadek liczby pasazeréw obnizytby wynik netto
w pierwszych dwoch latach o okolo 6,4 mln EUR, co doprowadzitoby do ponad dwukrotnego zwigkszenia
ujemnych wynikéw netto przewidywanych na te dwa lata. W biznesplanie z 2010 r. nie wskazano jednak
konsekwencji dla calego analizowanego okresu ani dzialan naprawczych, ktére nalezy podjac.

(*') Wyrok w sprawie C-482/99 Francja przeciwko Komisji (Stardust Marine), EU:C:2002:294, pkt 52.
(*?) Zob. biznesplan z 2010r.,s. 16 i 17.
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(125) Komisja zaznacza réwniez, ze bank Cresco podjat decyzj¢ o zaprzestaniu dalszych inwestycji w Estonian Air,
a zamiast tego postanowil sprzedaé swoje akcje SAS. O ile bank Cresco mégt mie¢ rézne powody, aby tak
uczynié, o tyle logicznie rozumujac, nalezy — jak si¢ wydaje — stwierdzi¢, ze biznesplan z 2010 r. nie stanowit
wystarczajacej podstawy do zapewnienia inwestora prywatnego o zwrocie z jego inwestycji. Podobny argument
mozna zastosowal do Grupy SAS, ktéra postanowila uczestniczy¢ w zastrzyku kapitalowym z 2010 r., ale
nieproporcjonalnie do swoich akeji, a zatem wartos¢ jej akcji obnizono z poczatkowych 49 % do jedynie 10 %.

(126) Wladze estoniskie podnosza réwniez, ze wycena dokonana przez pafistwo w 2010 r. doprowadzita do wniosku,
ze przedsigbiorstwo lotnicze uzyskaloby warto$¢ dodatnia w nastepstwie inwestycji. W ramach wyceny wartos§¢
kapitalu wlasnego obliczono w oparciu o analiz¢ zdyskontowanych przeplywoéw pienigznych, uwzgledniajac
oczekiwane przeplywy pieni¢zne w latach 2010-2019, powickszone o wartos¢ koficowa po 2019 r. w wysokosci
[0-10] mln EUR (zdyskonotwana) i pomniejszone o diug netto w wysokosci [0-10] mln EUR. Na tej podstawie
catkowita warto$¢ kapitalu wlasnego w scenariuszu poinwestycyjnym wyniostaby w rezultacie [0-10] mln EUR.
W oparciu o alternatywna metoda wyceny warto$¢ przedsigbiorstwa lotniczego obliczono przez pordwnanie
wskailllik()w pieciu mniejszych spolek gieldowych, co doprowadzito do wyceny wartosci Estonian Air na okoto [5-
15] mln EUR.

(127) Komisja nie moze jedna uznal tej wyceny za wlasciwa podstawe do przyjecia inwestycji przez hipotetycznego
inwestora prywatnego. Po pierwsze, w samej wycenie wskazano istotne zagrozenia, niepewnosci i wrazliwos¢
w odniesieniu do zastosowanych zalozen i stwierdzono, ze do prognoz zawartych w wycenie nalezy podchodzi¢
ostroznie (*%). Ponadto nie uzasadniono niektérych kluczowych zalozen bedgcych podstawg wyceny. W szczegdl-
nosci nie wskazano podstawy do ustalenia znaczacej wartoéci koncowej (stanowigcej ponad 60 % otrzymanych
catkowitych zdyskontowanych przeplywéw pienigznych). Wybdr nizszej wartosci konicowej méoglby nawet prowa-
dzi¢ do ujemnej calkowitej wartosci kapitatlu wlasnego. Po drugie, w wycenie stwierdzono, ze $rodki przewidziane
w biznesplanie z 2010 r. nie moga by¢ wystarczajace, aby rozwiazal problemy Estonian Air zwigzane ze
stabilnoscia (np. przynoszaca straty eksploatacja turbosmiglowego statku powietrznego Saab 340). W zwigzku
z powyzszym w obliczeniach opierajacych si¢ na przeptywach pieni¢znych zalozono wprowadzenie dodatkowych
zmian, a zatem obliczenia te odbiegaja od biznesplanu z 2010 r., ktéry stanowi podstawe inwestycji. Po trzecie,
wycena opierajaca si¢ na poréwnaniu z innymi przedsi¢biorstwami lotniczymi jest bardzo niestabilna. W ramach
wyceny Estonian Air poréwnano jedynie z pigcioma przedsi¢biorstwami lotniczymi, z czego zdolnosci przewo-
zowe trzech z nich sg kilkakrotnie wigksze niz Estonian Air. Ponadto w zwiazku ze zla sytuacja finansowa
Estonian Air jedynym punktem odniesienia, ktory mozna by realistycznie wykorzystaé, jest stosunek ceny do
przychodéw ze sprzedazy, natomiast wskazniki oparte na innych wyznacznikach dajg bardzo odmienne rezultaty.
Po czwarte, nawet przyjmujac wyniki wyceny, w wycenie nie wyjasniono, dlaczego inwestor prywatny zgodzitby
si¢ na dokonanie zastrzyku nowego kapitalu w wysokosci 17,9 mln EUR, aby wejs¢ w posiadanie 90 % akgji
spotki, ktorej calkowita warto$¢ kapitalu wlasnego szacuje si¢ na jedynie [0-10] mln EUR (lub maksymalnie na
[5-15] mln EUR). Ponadto wiadze estoniskie nie dokonaly analizy jakiejkolwiek sytuacji alternatywnej wobec
podwyzszenia kapitalu, aby poréwnaé oczekiwany zwrot z ich inwestycji z wynikami moZliwchWscenariuszy
alternatywnych. O ile z gospodarczego punktu widzenia logiczne jest, ze dotychczasowy akcjonariusz inwestuje
dodatkowe Srodki w przedsigbiorstwo w trudnej sytuacji, aby zabezpieczy¢ swoja inwestycje, o tyle taki inwestor
zwykle poréwnuje taka inwestycje ze scenariuszami alternatywnymi kosztow/przychodow, uwzgledniajac przy tym
mozliwo$¢ likwidacji przedsigbiorstwa.

(128) Ponadto w uwadze wladz estofiskich z dnia 9 kwietnia 2014 r. zasugerowano, ze podwyzszenie kapitalu byto
motywowane nie tylko gospodarcza atrakcyjnoscig inwestycji. Estonia przyznaje, ze cel biznesplanu z 2010 r.
polegajacy na zabezpieczeniu dlugoterminowych polaczen lotniczych do waznych biznesowych miejsc docelowych
,,zbiegf si¢ z wilasnymi celami panstwa w zakresie polityki makroekonomicznej”. Chociaz Estonia podnosi, ze te
wzgledy nie byly jedynymi czynnikami warunkujagcymi decyzje panstwa o dokonaniu inwestycji, sugeruje to, ze
panstwo nie kierowalo si¢ jedynie motywami osiagniecia zysku. W tym kontekscie okazuje si¢, ze czlonkowie
rzadu estoriskiego w czasie wdrazania srodka 3 stwierdzili, ze ,stanowisko [rzadu] opiera si¢ na tym, ze Estonian
Air jest spotkg strategiczna dla pafistwa, i jesteSmy gotowi sta si¢ akcjonariuszem wigkszosciowym” (>4) oraz ze
Jniezwykle istotne jest, aby oferowaé polaczenia lotnicze z [...] Tallinna do innych waznych miast” (*°), co — jak
si¢ wydaje — nie jest jednym z wzgledow, ktére rozwazny inwestor rynkowy uwzglednitby podczas podejmowania
decyzji o dokonaniu inwestycji. W tym kontekscie Komisja przypomina, ze w orzeczeniu w sprawie Boch
Trybunat stwierdzil, Ze ,test polega w szczegdlnosci na sprawdpzeniu, czy w podobnych okolicznosciach akcjo-
nariusz/udzialowiec prywatny, opierajac si¢ na przewidywanej mozliwosci zysku, niezaleznie od wszelkich
le< lgd(’)w o charakterze spolecznym i zwiqzanycﬁ z polityka regionalng czy sektorows, dokonalby podobnego
wkladu” (39).

(129) Zasadniczo biorac pod uwage brak prywatnego inwestora, ktéry chcialby zainwestowaé nowe Srodki pieni¢zne
w Estonian Air w sposéb podobny do pafistwa, w takze niedociagnigcia biznesplanu z 2010 r. i wystepowanie
celow makroekonomicznych nieistotnych z punktu widzenia jakiegokolwiek inwestora prywatnego, Komisja
stwierdza, ze $rodek 3 nie spelnial wymogow testu prywatnego inwestora.

(*3) Zob. wewngtrzna wycena Estonian Air przygotowana przez wladze estonskie ,Ocena wyceny AS Estonian Air”, s. 2.

(**) Zob.  http:/[www.bloomberg.com/news/2010-04-22estonia-government-nears-accord-on-buying-control-of-estonian-air-from-sas.
html

(*°) Zob. http:|[news.err.ee[v/economy/fe650a96-9daa-43e4-91eb-ab4396445593

(*) Wyrok w sprawie C-40/85 Belgia przeciwko Komisji (Boch), EU:C:1986:305, pkt 13. Zob. réwniez wyrok z dnia 21 stycznia
1999 r. w sprawach polaczonych T-129/95, T-2/96 i T-97/96 Neue Maxhiitte Stahlwerke GmbH przeciwko Komisji, Rec.,
EU:T:1999:7, pkt 132.


http://www.bloomberg.com/news/2010-04-22/estonia-government-nears-accord-on-buying-control-of-estonian-air-from-sas.html
http://www.bloomberg.com/news/2010-04-22/estonia-government-nears-accord-on-buying-control-of-estonian-air-from-sas.html
http://news.err.ee/v/economy/fe650a96-9daa-43e4-91eb-ab4396445593
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(130) Ponadto, aby $rodek stanowil pomoc panstwa, musi on pochodzi¢ z zasobéw panstwowych i musi istnieé
mozliwo$¢ przypisania go pafistwu. To kryterium jest niepodwazalne w odniesieniu do zastrzyku kapitalowego
z 2010 r., majgc na uwadze fakt, ze zastrzyku $rodkéw pienigznych z budzetu paristwa dokonalo Ministerstwo
Spraw Gospodarczych i Komunikacji Estonii jako akcjonariusz przedsigbiorstwa lotniczego.

(131) Ponadto Komisja zauwaza, ze $rodek ma wplyw na wymiane handlows i grozi zakléceniem konkurencji miedzy
panstwami cztonkowskimi, poniewaz Estonian Air konkuruje z innymi przedsigbiorstwami lotniczymi Unii Euro-
pejskiej, w szczegdlnosci od momentu wejscia w  zycie postanowien trzeciego etapu liberalizacji transportu
lotniczego (,trzeciego pakietu”) w dniu 1 stycznia 1993 r. (*). Srodek 3 umozliwil zatem spélce Estonian Air
kontynuowanie dzialalnosci tak, aby w przeciwienstwie do innych konkurentéw nie musiala si¢ ona borykaé
z konsekwencjami wynikajacymi zwykle ze zlych wynikéw finansowych.

(132) W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze $rodek 3 stanowil pomoc panstwa na rzecz Estonian Air.

7.1.4. Srodek 4

(133) W odniesieniu do zastrzyku pienigznego w wysokosci 30 mln EUR, o ktérego dokonaniu Estonia postanowita
w grudniu 2011 r. (§rodek 4), Estonia twierdzi, ze nie wigzat si¢ on z pomoca pafistwa. Zaden inny inwestor nie
uczestniczyl w dokonywaniu tego zastrzyku kapitalowego, w wyniku czego akcje SAS obnizono z 10 % do
2,66 %, natomiast akcje panstwa zwigkszyly si¢ z 90 % do 97,34 %.

(134) Komisji wcigz nie przekonuja argumenty przedstawione przez wladze estoniskie w trakcie formalnego postepo-
wania wyjasniajacego. Po pierwsze, decyzj¢ o dokonaniu inwestycji paistwo podjelo samo bez zadnej interwencji
prywatnej: Grupa SAS postanowita nie bra¢ udziatu w tym zastrzyku kapitalowym, a bank prywatny [...], ktéry
poczatkowo rozwazal udzielenie kredytu na rzecz Estonian Air, w rezultacie odméwil jego przyznania.
W zwigzku z tym nie mozna stwierdzié, ze inwestycji dokonano na zasadzie réwnorzednosci.

(135) Ponadto w biznesplanie z 2011 r., na podstawie ktérego podjeto decyzje o dokonaniu inwestycji, przewidziano
strategie ekspansji i radykalna zmiang¢ modelu biznesowego z modelu polaczen migdzy poszczegélnymi punktami
na model polaczen oparty na strukturze gwiazdzistej w ramach sieci regionalnej. Estonia przedstawila plan,
zgodnie z ktérym przedsigbiorstwo lotnicze nabyloby nowe statki powietrzne (od 7 statkéw powietrznych
w 2011r. do 13w 2013r. i 2014r) i sprawiloby, ze Tallinn stalby wezlem lotniczym dla lotéw migdzy
Europg a Azjg. Zgodnie z prezentacja spétka Estonian Air potrzebowalaby 30 mln EUR od swoich akcjonariuszy
oraz [...] mln EUR w ramach [...] pozyczki. Mimo iz [...] postanowil o nieudzieleniu kredytu w tym celu,
Komisja podkresla, ze Estonia przyznata 30 mln EUR, w ogdle nie biorgc pod uwage wplywu, jaki decyzja [...]
mialaby na wynik biznesplanu z 2011 r. Nie mozna tego postrzegaé jako racjonalne zachowanie §wiadomego
operatora rynku.

(136) Ponadto nierealistyczne wydaje si¢, zeby spdlka Estonian Air byla w stanie niemal potroi¢ swoje przychody
w zaledwie 4 lata i zwigkszy¢ EBT z poziomu —15,45 mln EUR w 2011r. do 42mln EUR w 2014r,
w szczegdlnosci w kontekscie kryzysu gospodarczego i finansowego. W tym kontekscie Komisja przypomina,
ze zgodnie z prognoza finansowa IATA z grudnia 2011 r. (%) marze zysku w sektorze przedsi¢biorstw lotni-
czych w 2011 r. zmniejszyly sie w zwigzku z gwaltownym wzrostem cen ropy i paliwa. W odniesieniu do
2012 r. IATA przewidywalo, ze sektor przedsigbiorstw lotniczych w Europie bedzie pod presja zwigzang z zawi-
rowaniami gospodarczymi spowodowanymi brakiem rozwigzania problemu kryzysu zadluzeniowego w strefie
euro przez rzady. Uwzgledniajac, Ze europejskie przedsi¢biorstwa lotnicze prawdopodobnie odczuja negatywne
skutki recesji gospodarczej na swoich rynkach krajowych, w prognozie IATA na 2012 r. dla europejskich przed-
sigbiorstw lotniczych przewidziano marz¢ wyniku finansowego przed odsetkami i opodatkowaniem (EBIT) wyno-
szaca 0,3 %, ze stratami netto po opodatkowaniu w wysokosci 0,6 mld USD (tj. 0,46 mld EUR).

(137) Nierealistyczne wydaje si¢ réwniez przewidywanie, ze spétka Estonian Air zwigkszylaby liczbe miejsc z 1 mln
w 2011r. do 2,45mln w 2014r. przy jednoczesnym znacznym zwickszeniu wspotczynnika obcigzenia
z 59,2% do 72,3 % w tym samym okresie. Nie doszacowano réwniez — jak si¢ wydaje — kluczowych zagrozen,
a takze niewystarczajagco oceniono Srodki zmniejszajace ryzyko. Bardzo szybko zrezygnowano z modelu opartego
na strukturze potaczen gwiaZdzistych w potowie 2012 r. w obliczu skrajnie negatywnych wynikéw przedsiebior-
stwa lotniczego.

(138) Ponadto w biznesplanie z 2011 r. wyraznie uwzgledniono rézne korzysci makroekonomiczne i polityczne dla
panstwa, ktére s3 nieistotne z punktu widzenia prywatnego inwestora. Przykladowo w planie wskazano, ze

(*7) .Trzeci pakiet” obejmowal trzy $rodki legislacyjne: (i) rozporzadzenie Rady (EWG) nr 2407/92 z dnia 23 lipca 1992 r. w sprawie
przyznawania licencji przewoznikom lotniczym (Dz.U. L 240 z 24.8.1992, s. 1); (i) rozporzadzenie Rady (EWG) nr 2408/92
z dnia 23 lipca 1992 r. w sprawie dostepu przewoznikéw lotniczych Wspdlnoty do wewnatrzwspdlnotowych tras lotniczych
(Dz.U. L 240 z 24.8.1992, s. 8); oraz (iii) rozporzadzenie Rady (EWG) nr 2409/92 z dnia 23 lipca 1992 r. w sprawie taryf
i stawek za ustugi lotnicze (Dz.U. L 240 z 24.8.1992, s. 15).

(*%) Zob. http://www.iata.org/whatwedo/Documentsfeconomics/Industry-Outlook-December2011.pdf
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korzysci z inwestycji bylyby znaczne dla Estonii, i wyraZnie zaznaczono, ze ,wybrany model sieci jest modelem
preferowanym, biorac pod uwage obecne potrzeby przedsigbiorcéw i rozporzadzenia rzadowe”. Ponadto w planie
wskazano, ze w wyniku inwestycji utworzono by 2 000 miejsc pracy i ze Estonia poprawilaby swoja pozycje
w $wiatowych rankingach konkurencyjnosci. Co wigcej, wladze estonskie twierdza, ze proponowana strategie
wlaczono w rzadowy plan dzialania na lata 2011-2015 w celu stworzenia bezposrednich polaczen lotniczych
do wszystkich gléwnych europejskich centrow biznesowych i przeksztalcenia portu lotniczego Tallinn w wezel
lotniczy dla lotéw migdzy Europg a Azja. Z powoddéw przytoczonych w motywie 128 rozwazny inwestor
rynkowy nie wziglby takich kwestii pod uwage.

(139) Komisja uwaza zatem, ze Srodek 4 wigzal si¢ z selektywna, nienalezng korzyscia na rzecz Estonian Air. Z tych
samych przyczyn przytoczonych w motywach 130 i 131 Komisja uwaza, ze $rodek 4 pochodzi z zasobéw
panstwowych i mozna go przypisal pafstwu i ze ma on wplyw na wymiang¢ handlows, a takze grozi zaklé-
ceniem konkurencji miedzy pafistwami cztonkowskimi.

(140) W zwiazku z tym Komisja stwierdza, ze $rodek 4 stanowil pomoc pafistwa na rzecz Estonian Air.

7.1.5. Srodek 5

(141) Komisja stwierdza, ze instrument w postaci pozyczki na ratowanie nalezy uzna¢ za pomoc pafistwa w rozumieniu
art. 107 ust. 1 Traktatu, poniewaz pozyczka, pochodzac z zasobow panstwowych, wigzala si¢ z selektywna
korzyscig na rzecz Estonian Air, ktéra ma wplyw na wymiang¢ handlowg miedzy panstwami czlonkowskimi
i grozi zakléceniem konkurencji (zob. motyw 131). W $wietle sytuacji finansowej Estonian Air (spétka przynosila
straty od 2006 r. i pod koniec lipca 2012 r. osiagnela stan technicznej niewyplacalno$ci na mocy prawa estoni-
skiego — zob. informacje szczegblowe w sekcji 7.4.1) bardzo mato prawdopodobne bylo, ze prywatny wierzyciel
bylby sklonny udzieli¢ jakichkolwiek dodatkowych pozyczek na pokrycie powaznych probleméw Estonian Air
zwigzanych z plynnoécig. Same wladze estofiskie uznajg ten $rodek za pomoc panstwa w rozumieniu art. 107
ust. 1 Traktatu, poniewaz stwierdzily, Ze spelniono warunki pomocy na ratowanie wskazane w wytycznych
dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r.

7.1.6. Srodek 6

(142) Decyzje whadz estoniskich o przekazaniu w Estonian Air kwoty 40,7 mln EUR w postaci kapitalu wiasnego
nalezy uznaé za pomoc panstwa. Ten zastrzyk kapitalowy pochodzi bezposrednio z budzetu pafistwa, a zatem —
z zasobéw panstwowych. Co wiecej, jako Ze Srodki stanowia korzys$¢ wylacznie dla jednego przedsigbiorstwa (a
mianowicie Estonian Air) i udzielono ich w warunkach, ktére bylyby nie do zaakceptowania dla rozwaznego
prywatnego inwestora (problemy finansowe Estonian Air, fakt, ze inwestycji nie dokonano w oparciu o wihasciwg
analiz¢ zwrotu z inwestycji, ale w oparciu o wzgledy zwiazane z interesem publicznym, takie jak jako$¢ sieci
polaczen Estonii i strategiczne znaczenie Estonian Air dla gospodarki Estonii), planowany zastrzyk kapitalowy
wiaze si¢ z selektywna korzyscia dla Estonian Air. Co wigcej, Srodek wplywa na wymiang handlowa migdzy
panstwami czlonkowskimi i grozi zakléceniem konkurencji (zob. motyw 131). Srodek objety postepowaniem
umozliwia zatem spolce Estonian Air kontynuowanie dzialalnosci tak, aby w przeciwienistwie do innych konku-
rentéw nie musiala si¢ ona boryka¢ z konsekwencjami wynikajacymi zwykle ze zlych wynikéw finansowych.
Same wladze estoniskie uznajg ten $rodek za pomoc pafstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu, poniewaz
stwierdzily, ze spelniono warunki pomocy na restrukturyzacj¢ wskazane w wytycznych dotyczacych ratowania
i restrukturyzacji z 2004 r.

(143) Komisja stwierdza zatem, ze zgloszony $rodek restrukturyzacyjny stanowi pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107
ust. 1 Traktatu. Wladze estonskie nie kwestionujg tego.

7.1.7. Whiosek dotyczqcy istnienia pomocy

(144) Z powodéw wskazanych w motywach 108-119 Komisja stwierdza, ze $rodki 1 i 2 nie wigzaly si¢ z pomoca
panstwa na rzecz Estonian Air w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

(145) Z powod6éw wskazanych w motywach 120-143 Komisja uwaza jednak, ze Srodki 3, 4, 51 6 stanowia pomoc
pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu, a zatem oceni ich zgodno$¢ z prawem i z rynkiem wewnetrz-
nym.

7.2. Zgodno$¢é pomocy z prawem

(146) Art. 108 ust. 3 Traktatu stanowi, Ze panstwo czlonkowskie nie moze wdrozy¢ srodka pomocy, dopdki Komisja nie
przyjmie decyzji zatwierdzajacej ten Srodek.



L 17422 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej 30.6.2016

(147) Komisja po pierwsze zauwaza, ze Estonia wdrozyla $rodki 3, 4 i 5, nie zglaszajac ich wcze$niej Komisji o zatwier-
dzenia. Komisja ubolewa, ze Estonia nie dopelnita obowiazku stosowania klauzuli zawieszajacej i w ten sposdb
naruszyta swoje zobowigzanie na mocy art. 108 ust. 3 Traktatu.

(148) Odnosnie do $rodka 6 Komisja rozumie, Ze zastrzyk kapitalowy w wysokosci 40,7 mln EUR nie zostal jeszcze
dokonany. W zwigzku z powyzszym spelniono wymogi art. 108 ust. 3 Traktatu w odniesieniu do zglaszanego
srodka restrukturyzacyjnego.

7.3. Akceptowalno$¢ zmienionego planu restrukturyzacji z dnia 31 pazdziernika 2014 r.

(149) Przed dokonaniem analizy zgodnos$ci wskazanych $rodkéw pomocy opisanych w sekgji 7.1 Komisja musi ustalié,
ktére z przedlozonych planéw restrukturyzacji wymagaja przeprowadzenia analizy. Jako ze w zmienionym planie
restrukturyzacji z pazdziernika 2014 r. znacznie wydluzono okres restrukturyzacji z 5 lat do 6 lat i jednego
miesiaca, cofni¢to date jego rozpoczecia o ponad dwa lata oraz wprowadzono dodatkowe Srodki pomocy, nie
mozna go uznaé za prostg zmiang zgloszonego planu restrukturyzacji z czerwca 2013 r.

(150) Jak opisano w sekcji 4.7, wydluzenie okresu restrukturyzacji praktycznie oznacza, ze trzy odrebne i sprzeczne
strategie biznesowe polaczono by w jeden plan restrukturyzacji. Strategia Estonian Air w 2011 r. i na poczatku
2012 r. polegata na rozszerzeniu dzialalnosci (dodatkowe statki powietrzne, polaczenia, nowi pracownicy itp.), tak
aby sta¢ si¢ operatorem regionalnym prowadzacym dzialalno$¢ na zasadzie struktury gwiaZdzistej, natomiast
w strategii realizowanej w latach 2012-2014 (opracowanej przez nowo wyznaczony zesp6t kierowniczy) przy-
jeto zupelnie przeciwne zalozenia — zmniejszenie zdolnosci przewozowej i skupienie si¢ na polaczeniach miedzy
poszczegblnymi punktami na ograniczonej liczbie gléwnych tras. Nastgpnie w ostatniej czesci planu restruktury-
zacji na lata 2015-2016, uwzgledniajac wejscie Infortar, ponownie przewidziano ograniczone rozszerzenie dzia-
falnosci. Plan restrukturyzacji obejmowalby zatem kilka catkowicie réznych strategii biznesowych opartych na
réznych biznesplanach i przygotowanych przez rézne zespoly kierownicze o zupehie réznych celach bizneso-

wych.

(151) Oczywiste jest, ze poczatkowo (w listopadzie 2010 r., kiedy to przyznano trzeci Srodek) strategii opisanych
w sekcji 4.7 nie traktowano jako jednego ciaglego planu restrukturyzacji. Co wigcej, strategie te rdznig sie
w takim stopniu, ze nie mozna ich postrzegaé jako zwyklych zmian poczatkowego planu zgloszonego w czerwcu
2013 r. w odpowiedzi na rozwdj sytuacji w trakcie jego wdrazania. Ich polaczenia w jeden plan dokonano ex
post wylacznie i wyraznie w celu wlaczenia $rodkéw panstwowych w pomoc na restrukturyzacje w okresie
2010-2012 (a mianowicie §rodkéw 3 i 4), aby unikngé naruszenia zasady ,pierwszy i ostatni raz” w odniesieniu
do zgloszonej pomocy na restrukturyzacje. Ponadto przyjecie zmienionego planu restrukturyzacji doprowadzitoby
do absurdalnej sytuacji, w przypadku gdy cze$¢ ocenianej pomocy na restrukturyzacje zostala wykorzystania
w latach 2011-2012 do zwigkszenia zdolnosci przewozowej Estonian Air i rozszerzenia dzialalnosci spotki,
natomiast pozostala cze$¢ pomocy na restrukturyzacje zostata nastepnie wykorzystana do zmniejszenia zdolnosci
przewozowej spotki i ograniczenia jej dziatalno$ci w 2013 r. W zadnym wypadku jeden plan restrukturyzacji nie
obejmowalby tych dwoch sprzecznych ze sobg strategii.

(152) Co wiecej, Komisja zauwaza, ze gdyby Estonia zglosita $rodki 3 i 4 jako pomoc na restrukturyzacje, a Komisja
udzielitaby na nie zezwolenia, woéwczas nowa pomoc z 2013 r. niepodwazalnie stanowitaby naruszenie zasady
pierwszy i ostatni raz”. W zwigzku z powyzszym, gdyby Komisja zaakceptowala zmieniony plan restrukturyza-
qji, ktory — ze wzgledu na wsteczne wydluzenie okresu restrukturyzacji — obejmowal $rodki 3 i 4, Estonia
znalazlaby si¢ w bardziej korzystnym polozeniu, nie zglaszajac pomocy, niz gdyby to uczynila.

(153) W przesztosci Komisja akceptowala prowadzenie ciaglych proceséw restrukturyzacji opierajacych si¢ na jednej
strategii restrukturyzacyjnej, w przypadku ktérych wraz z uplywem czasu wprowadzane byly i pojawialy si¢
pewne zmiany, ale nigdy nie mialo to miejsca, jezeli te procesy opieraly si¢ na catkowicie sprzecznych strategiach
jak w tym przypadku. Na przyklad w decyzji w sprawie Varvaressos (**) Komisja uznala, ze $rodki przyznane
temu przedsiebiorstwu w latach 2006-2009 nalezy oceni¢ w ramach ciaglego procesu restrukturyzacji na
podstawie planu restrukturyzacji z 2009 r. (obejmujacego lata 2006-2011). Plan restrukturyzacji Varvaressos
z 2009 r. uznano za ewolugje ,planu strategicznego i biznesowego” z 2006 r. i oparto go na tej samej strategii
biznesowej obejmujacej praktycznie identyczne Srodki restrukturyzacyjne; jej wdrozenie rozpoczeto w2006 r.
i trwalo ono do 2009 r., a nawet dluzej. Okolicznosci faktyczne sprawy Varvaressos roznily si¢ zatem znaczaco
od okolicznosci obecnej sprawy, w przypadku ktérej radykalng zmiane modelu biznesowego wprowadzono
dwukrotnie w wydtuzonym okresie restrukturyzacji.

(*%) Decyzja Komisji 2011/414/UE z dnia 14 grudnia 2010 r. w sprawie pomocy pafistwa C 8/20 (ex N 21/09 i NN 15/10)
udzielonej przez Grecje na rzecz Varvaressos S.A. (Dz.U. L 184 z 14.7.2011, s. 9). Zob. réwniez decyzja Komisji (UE) 2015/1091
z dnia 9 lipca 2014 1. w sprawie Srodkéw SA.34191 (2012/C) (ex 2012/NN) (ex 2012/CP) wdrozonych przez Lotwe na rzecz
A[S Air Baltic Corporation (airBaltic) (Dz.U. L 183 z 10.7.2015, s. 1).



30.6.2016 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 17423

(154) Z tych powodéw Komisja uznaje, ze zmieniony plan restrukturyzacji z pazdziernika 2014 r. nie moze zostaé
przyjety jako podstawa do oceny zgloszonej pomocy na restrukturyzacje. Ocena pomocy bedzie si¢ zatem opieral
na poczatkowo zgloszonym planie restrukturyzacji z czerwca 2013 r.

(155) Komisja zauwaza rowniez, ze nawet jezeli hipotetycznie miataby zaakceptowaé zmieniony plan restrukturyzacji
jako podstawe oceny pomocy na restrukturyzacje (co nie miato miejsca), wciaz przeszkoda bylyby istotne kwestie
zwigzane ze zgodnoscig z rynkiem wewnetrznym (takie jak nadzwyczajnie diugi okres restrukturyzacji trwajacy
ponad sze§¢ lat (*), oczywisty brak odpowiednich $§rodkéw wyréwnawczych, ktérym — pomimo wzrostu catko-
witej kwoty pomocy — nadano jeszcze mniejsze znaczenie niz w planie restrukturyzacji z czerwca 2013 r.).

(156) Ponadto prywatyzacja Estonian Air za pomoca sprzedazy przez panstwo [...] % swoich akcji grupie Infortar za
ceng ujemng bez przeprowadzenia jakiegokolwiek postgpowania o udzielenie zamdéwienia moglaby wzbudzié
dodatkowe obawy co do mozliwej pomocy na rzecz Infortar. Chociaz w wyniku niezaleznej ekspertyzy zapew-
nionej przez wiladze estoniskie wykazano, ze calkowita warto$¢ kapitalu wlasnego Estonian Air w czasie nabycia
tych akcji przez Infortar wyniostaby do [...] mln EUR, Infortar faktycznie nie zaplacilby nic panstwu za te akgje.

7.4. Zgodno$¢ pomocy

(157) W zakresie, w jakim $rodki 3, 4, 5 i 6 stanowig pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu, ich
zgodno$¢ nalezy oceni¢ w $wietle wyjatkéw okreslonych w ust. 2 i 3 tego artykulu. Zgodnie z orzecznictwem
Trybunatu Sprawiedliwosci pafistwo czlonkowskie decyduje o przedstawieniu mozliwych powodéw zgodnosci
i wykazaniu, zZe spelniono przestanki do uznania takiej zgodnosci (*!).

(158) Wiladze estonskie sg zdania, ze $rodki 5 i 6 stanowig pomoc panstwa, a zatem przedstawily argumenty dotyczace
oceny ich zgodnosci z rynkiem wewnetrznym w rozumieniu art. 107 ust. 3 lit. ¢) Traktatu, a w szczegdlnosci
z wytycznymi dotyczacymi ratowania i restrukturyzacji z 2004 r.

(159) Opierajac si¢ na pierwotnie zgltoszonym planie restrukturyzacji, wladze estofiskie uwazaja jednak, ze $rodki 3 i 4
nie stanowig pomocy pafistwa i oraz nie przedstawily zadnych mozliwych podstaw do uznania zgodnosci
z rynkiem wewnetrznym. Komisja jednak ocenila, czy do tych srodkéw majg zastosowanie jakiekolwiek podstawy
prawne dotyczace zgodnosci z rynkiem wewnetrznym ustanowione w Traktacie.

(160) Zgodnie z decyzjami o wszczgciu postgpowania w sprawie pomocy na ratowanie Komisja uwaza, ze odstgpstwa
ustanowione w art. 107 ust. 2 nie maja zastosowania ze wzgledu na charakter srodkéw 3 i 4. Taki sam wniosek
mialby zastosowanie do wyjatkéw przewidzianych w art. 107 ust. 3 lit. d) i e) Traktatu.

(161) Z powodu trudnej sytuacji finansowej Estonian Air w czasie, gdy udzielano $rodkéw 3 i 4 (zob. motywy 24-26
powyzej), nie wydaje si¢, ze mozna by zastosowaé wyjatek dotyczacy rozwoju niektérych regionéw gospodarczych
lub niektérych sektoréw, o ktorych mowa w art. 107 ust. 3 lit. a) Traktatu. Jest tak, pomimo ze spétka Estonian
Air znajduje si¢ na obszarze objetym pomoca i moglaby kwalifikowac si¢ do pomocy regionalnej. Ponadto jezeli
chodzi o reguly obowigzujace w dobie kryzysu okreSlone w tymczasowych ramach prawnych (*?), Komisja
zauwaza, ze Srodki 3 i 4 nie spelniaja warunkéw zastosowania pomocy.

(*0) Okres restrukturyzacji wynoszacy 5 lat i 6 miesigcy zostal uznany za nierozsadnie dtugi w przypadku pomocy na restrukturyzacje
na rzecz Cyprus Airways — zob. decyzja (UE) 2015/1073 Komisji z dnia 9 stycznia 2015 r. w sprawie pomocy pafstwa
SA.35888 (2013/C) (ex 2013/NN), SA.37220 (2014/C) (ex 2013/NN), SA.38225 (2014/C) (ex 2013/NN) wdrozonej przez Cypr
na rzecz Cyprus Airways (Public) Ltd (Dz.U. L 179 z 8.7.2015, s. 83, motywy 144 i 157). Okres restrukturyzacji w poprzednich
pozytywnych decyzjach dotyczacych pomocy na restrukturyzacje na rzecz przedsicbiorstw lotniczych zwykle nie przekraczat 5 lat,
zob. decyzja (UE) 2015/1091, motyw 179; decyzja Komisji (UE) 2015/494 z dnia 9 lipca 2014 r. w sprawie $rodkéw pomocy
SA.32715 (2012/C) (ex 2012/NN) (ex 2011/CP) wdrozonych przez Stoweni¢ na rzecz Adria Airways d.d. (Dz.U.L 78 z 24.3.2015,
s. 18, motyw 131); decyzja Komisji 2013/151/UE z dnia 19 wrze$nia 2012 r. w sprawie pomocy pafistwa SA.30908 (11/C) (ex
N 176/10) wdrozonej przez Republike Czeska na rzecz Ceské aerolinie a. s. (CSA — Czech Airlines — Plan restrukturyzacji) (Dz.U.
L 92z 3.42013,s. 16, motyw 107); decyzja Komisji 2012/661/UE z dnia 27 czerwca 2012 r. w sprawie pomocy pafstwa nr
SA.33015 (2012/C), ktéra Malta planuje wdrozy¢ na rzecz Air Malta plc. (Dz.U. L 301 z 30.10.2012, s. 29, motyw 93) i decyzja
Komisji (UE) 2015/119 z dnia 29 lipca 2014 r. w sprawie pomocy pafistwa SA.36874 (2013/C) (ex 2013/N), ktorej Polska
zamierza udzieli¢ na rzecz Polskich Linii Lotniczych LOT S.A. oraz w sprawie §rodka pomocy SA.36752 (2014/NN) (ex 2013/CP)
wdrozonego przez Polske na rzecz Polskich Linii Lotniczych LOT S.A. (Dz.U. L 25 z 30.1.2015, s. 1, motyw 241).

(*1) Wyrok w sprawie C-364/90 Wlochy przeciwko Komisji, EU:C:1993:157, pkt 20.

(*?) Komunikat Komisji — Tymczasowe wspolnotowe ramy prawne w zakresie pomocy panstwa ulatwiajgce dostep do finansowania
w dobie kryzysu finansowego i gospodarczego (Dz.U. C 16 z 22.1.2009, s. 1), zmieniony komunikatem Komisji zmieniajacym
tymczasowe wspélnotowe ramy prawne w zakresie pomocy panstwa ulatwiajace dostgp do finansowania w dobie kryzysu
finansowego i gospodarczego (Dz.U. C 303 z 15.12.2009, s. 6). Tymczasowe ramy prawne wygasly w grudniu 2011 r.
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(162) W zwigzku z powyzszym wydaje si¢, ze zgodno$¢ srodkéw 3 i 4 z rynkiem wewnetrznym mozna ocenié jedynie
w Swietle art. 107 ust. 3 lit. ¢) Traktatu, ktory stanowi, Ze pomoc pafistwa moze zostal zatwierdzona, jezeli
przyznano j3 w celu sprzyjania rozwojowi niektorych sektoréw gospodarki, o ile nie zmienia warunkéw
wymiany handlowej w zakresie sprzecznym ze wsp6lnym interesem. W szczeg6lnosci nalezy oceni¢ zgodno§é
srodkéw 3 i 4 z rynkiem wewngtrznym pod katem wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji
z 2004 r. (), majac rowniez na uwadze przepisy wytycznych w sprawie sektora lotnictwa z 1994 r. Jako ze
w dniu 28 listopada 2014 r. dokonano Wypfaty pozostalej czgsci pomocy w ramach instrumentu w postaci
pozyczki na ratowanie, $rodek 5 nalezy oceni¢ zgodnie z Wytycznymi dotyczacymi pomocy pafistwa na rato-
wanie i restrukturyzacje przedsigbiorstw niefinansowych znajdujacych si¢ w trudnej sytuacji (wytycznymi doty-
czacymi ratowania i restrukturyzacji z 2014 r.) (*4).

(163) Komisja oceni z kolei, czy w czasie wdrazania $rodkéw 3, 4, 5 i 6 spotka Estonian Air kwalifikowala si¢ do
uzyskania pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje zgodnie z wytycznymi dotyczacymi ratowania i restruktu-
ryzacji z 2004 r. (w odniesieniu do $rodkéw 3, 4 1 6) i wytycznymi dotyczacymi ratowania i restrukturyzacji
z 2014 r. (w odniesieniu do $rodka 5).

7.4.1. Trudna sytuacja Estonian Air

(164) Zgodnie z pkt 9 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. Komisja uwaza przedsigbiorstwo
za znajdujace si¢ w trudnej sytuacji, jezeli ani przy pomocy srodkéw wilasnych, ani $rodkéw, ktére mogloby
uzyska¢ od wiacicielifakcjonariuszy[udzialowcédw lub wierzycieli, nie jest ono w stanie powstrzyma¢ strat, ktore
bez zewnetrznej interwencji organdéw publicznych prawie na pewno doprowadza to przedsigbiorstwo do znik-
niecia z rynku w perspektywie krétko- lub $rednioterminowe;.

(165) W pkt 10 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. uscisla sie, ze spotke kapitatows uwaza
si¢ za znajdujgca si¢ w trudnej sytuacji, jezeli ponad polowa jej kapitatlu zakladowego zostala utracona, w tym
[)onad jedna czwarta tego kapitatlu w okresie poprzedzajacych 12 miesiecy, lub jezeli spelnia ona kryteria okres-
one w prawie krajowym w zakresie podlegania zbiorowemu postepowaniu upadiosciowemu.

(166) W pkt 11 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. dodano, ze nawet jezeli warunki
okreslone w pkt 10 nie zostaly spelnione, przedsigbiorstwo moze zostaé uznane za zagrozone, w szczegdlnosci
gdy wystepuja typowe oznaki, takie jak rosngce straty, malejacy obrét, zwickszanie si¢ zapasow, nadwyzki
produkgji, zmniejszajacy si¢ przeplyw Srodkéw finansowych, rosnace zadluzenie, rosngce kwoty odsetek i zmniej-
szajaca si¢ lub zerowa warto§¢ aktywow netto.

(167) Komisja po pierwsze zauwaza, ze od 2006 r. spétka Estonian Air nieprzerwanie odnotowywata znaczne straty.

Tabela 6
Wyniki netto Estonian Air od 2006 r.
(w tys. EUR)
2006 -3767
2007 -3324
2008 —-10 895
2009 —-4744
2010 -3856
2011 -17120
2012 -51521
2013 -8124
2014 —10 405

Zrédlo: sprawozdania roczne Estonian Air dostgpne pod adresem: http:/[estonian-air.eefen/info/about-the-company/financial-
reports. W okresie 2006-2010 sprawozdania roczne Estonian Air wyrazono w EEK. Zastosowany kurs wymiany
wynosi 1 EUR = 15,65 EEK.

(¥’) Dnia 1 sierpnia 2014 r. wytyczne dotyczace ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. zastgpiono Wytycznymi dotyczacymi pomocy
panstwa na ratowanie i restrukturyzacje przedsigbiorstw niefinansowych znajdujacych sie¢ w trudnej sytuacji (Dz.U. C 249
z 31.7.2014, s. 1, ,wytyczne dotyczace ratowania i restrukturyzacji z 2014 r.”). Zgodnie z pkt 136 wytycznych dotyczacych
ratowania i restrukturyzacji z 2014 r. zgloszenia zarejestrowane przez Komisje przed dniem 1 sierpnia 2014 r. bedg analizowane
w $wietle kryteriéw obowiazujacych w chwili dokonania zgloszenia. Jako Ze §rodek 6 zgloszono w dniu 20 czerwca 2013 r.,
$rodek ten zostanie poddany ocenie zgodnie z wytycznymi dotyczacymi ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. Rowniez zgodnie
z pkt 137 i 138 wytycznych dotyczgcych ratowania i restrukturyzacji z 2014 r. Komisja oceni zgodnos¢ Srodka 3 i 4 na
podstawie wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r.

(%) Dz.U. C 249 z 31.7.2014, s. 1.
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(168) Znaczne straty Estonian Air stanowig pierwszy czynnik wskazujacy na trudng sytuacje przedsiebiorstwa lotniczego.
Ponadto okazuje si¢, Ze obecne byly rowniez niektére zwykle znaki wskazujace na to, iz przedsigbiorstwo znajduje
si¢ w trudnej sytuacji. Przykladowo okazuje si¢, ze od 2008 r. wydatki z tytulu odsetek Estonian Air nieprze-
rwanie rosly:

Tabela 7

Wydatki z tytulu odsetek poniesione przez Estonian Air od 2006 r.

(w EUR)

2006 -94523

2007 -99 764

2008 ~94 842

2009 -212 309
2010 - 337 325
2011 -2010 000
2012 — 2436 000
2013 ~ 4212000
2014 ~3 474000

Zrédlo: sprawozdania roczne Estonian Air dostgpne pod adresem: http:/[estonian-air.ee/en/info/about-the-company|financial-
reports. W okresie 2006-2010 sprawozdania roczne Estonian Air wyrazono w EEK. Zastosowany kurs wymiany
wynosi 1 EUR = 15,65 EEK.

(169) Stopa zwrotu z aktywow i stopa zwrotu z kapitalu wlasnego Estonian Air pozostaja ujemne nieprzerwanie od
2006 r., natomiast wskaznik dlugu do kapitalu wlasnego stale rést w okresie 2006-2008, kiedy to osiagnat
[80-90] %. Przyczyna spadku tego wskaznika w 2009 r. i 2010 r. byly podwyzszenia kapitatu, ktore mialy
miejsce w tych latach, a nie fakt, Ze zmniejszono diug Estonian Air. Ponadto migdzy 2010 r. a 2011 r. dlug
netto Estonian Air gwaltownie wzrést z [5-10] mln EUR do [40-50] mln EUR. Dlug netto dalej rést w 2012 r
([50-60] mln EUR), 2013 r. ([50-60] mln EUR) i 2014 r. ([60-70] mln EUR).

(170) Ponadto wladze estoniskie wyjasnily, ze pod koniec listopada 2011 r. przedsigbiorstwo lotnicze dysponowato
Srodkami pienieznymi jedynie w wysokosci 3,1 mln EUR, co mialo prowadzi¢ do naruszenia warunkéw finan-
sowych umowy z [...] na koniec tego roku; oznaczalo to, ze przedsigbiorstwo lotnicze nie wykonaloby zobo-
wiazania w zakresie splaty pozyczek otrzymanych od [...]. Ponadto spétka Estonian Air przestata splacaé niektd-
rych gtéwnych dostawcéw w listopadzie 2011r., a na koniec tego miesigca jej kapital obrotowy nie byt
zbilansowany: naleznosci wynosity 5,5 mln EUR, natomiast zobowigzania — 10,6 mln EUR. Bez $rodka 4 przed-
sighiorstwo lotnicze nie wykonaloby zobowiazania w zakresie splaty pozyczek otrzymanych od [...]. Zwloka
w platnodci jest typowa oznaka, ze przedsigbiorstwo znajduje si¢ w trudnej sytuacji.

(171) Komisja zauwaza rowniez, ze w latach 2010 i 2011 zniknela ponad polowa kapitatu whasnego przedsigbiorstwa
lotniczego. W tym okresie przedsigbiorstwo lotnicze stracito ponad jedng czwarta swojego kapitatu. W zwigzku
z powyzszym wydaje si¢, ze spelniono rowniez kryterium z pkt 10 lit. a) wytycznych dotyczacych ratowania
i restrukturyzacji z 2004 r.

(172) Pomimo zastrzykéw kapitalowych w grudniu 2011 r. i w marcu 2012 r. (Srodek 4) sytuacja finansowa przed-
sigbiorstwa lotniczego ulegla pogorszeniu w 2012 r. 1 pod koniec lipca 2012 r. spétka Estonian Air osiggneta stan
technicznej niewyplacalno$ci na mocy prawa estofiskiego (zob. motyw 25 powyzej). Od tego momentu spotke
Estonian Air mozna bylo zatem réwniez uznaé za przedsi¢biorstwo znajdujace si¢ w trudnej sytuacji na podstawie
pkt 10 lit. ¢) wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r.

(173) W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, Ze spétka Estonian Air kwalifikowalaby sie jako przedsigbiorstwo
znajdujace si¢ w trudnej sytuacji na mocy pkt 11 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r.
przynajmniej od 2009 r. Ponadto spétka Estonian Air spelnialaby réwniez warunki okreslone w pkt 10 lit. a) i ¢)
wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. w pdZniejszym czasie.

(174) Co wiecej, spotke Estonian Air postrzegano by jako przedsi¢biorstwo znajdujace si¢ w trudnej sytuacji zgodnie
z wytycznymi dotyczacymi ratowania i restrukturyzacji z 2014 r., poniewaz catkowity kapital wlasny osiagnat
w 2014 r. warto$¢ zdecydowanie ujemna wynoszaca —31,393 mln EUR. Spétka Estonian Air spelnia zatem
wymogi pkt 20 lit. a) wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2014 r.
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(175) Punkt 12 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. oraz punkt 21 wytycznych dotyczacych
ratowania i restrukturyzacji z 2014 r. stanowia, ze nowo utworzone przedsigbiorstwo nie kwalifikuje si¢ do
pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje nawet wtedy, gdy jego pierwotna sytuacja finansowa jest niepewna.
Przedsigbiorstwo zasadniczo uznaje si¢ za nowo utworzone w okresie pierwszych 3 lat po rozpoczeciu dzialal-
noéci w danej dziedzinie. Spétke Estonian Air utworzono w 1991 r., w zwigzku z czym nie mozna jej uznac za
nowo utworzone przedsigbiorstwo. Co wigcej, Estonian Air nie nalezy do grupy kapitalowej w rozumieniu pkt 13
wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. i pkt 22 wytycznych dotyczacych ratowania
i restrukturyzacji z 2014 r.

(176) Komisja stwierdza zatem, ze spélka Estonian Air byla przedsigbiorstwem znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji
w czasie, gdy zapewniono $rodki 3, 4, 5 i 6, oraz ze spelnia pozostale wymogi wytycznych dotyczacych
ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. i 2014 r., aby kwalifikowaé si¢ do pomocy na ratowanie lub restruktu-
ryzacje.

7.4.2. Zgodnos¢ srodka 3

(177) Komisja po pierwsze zauwaza, Ze laczne warunki udzielania pomocy na ratowanie okre$lone w pkt 25 wytycz-
nych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. nie zostaly spetnione:

a) $rodek 3 jest zastrzykiem kapitalowym w formie $rodkéw pienieznych (17,9 mln EUR), a zatem nie sklada si¢
z pomocy na utrzymanie plynnosci finansowej w postaci gwarancji udzielonych na zabezpieczenie pozyczki
lub pozyczek;

b) Estonia nie przedstawila zadnego uzasadnienia, ktére pozwolitoby Komisji na stwierdzenie, ze $rodek 3 przy-
znano z powodu powaznych trudnosci spotecznych;

¢) Estonia nie przekazala Komisji planu restrukturyzacji ani planu ewentualnej likwidacji w terminie szesciu
miesigcy po pierwszym zastosowaniu $rodka;

d) Srodek 3 nie ograniczat si¢ do kwoty potrzebnej, aby utrzymac dziatalnos¢ Estonian Air w okresie, w ktérym
pomoc jest dozwolona.

(178) Komisja ocenila réwniez, czy spelniono kryteria zgodnosci pomocy na restrukturyzacje z rynkiem wewnetrznym.
Punkt 34 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. stanowi, ze przyznanie pomocy musi
by¢ uwarunkowane wdrozeniem planu restrukturyzacji, ktéry musi zostaé zatwierdzony przez Komisj¢ we wszyst-
kich przypadkach pomocy indywidualnej i ktérego celem musi by¢ przywrécenie dlugoterminowej rentownosci
przedsi¢biorstwa w rozsagdnych ramach czasowych i na podstawie realistycznych zalozefi co do przyszlych
warunkow dzialania. Komisja zauwaza jednak, ze Estonia przyznala $rodek 3 na rzecz Estonian Air przy braku
wiarygodnego planu restrukturyzacji spelniajacego warunki okreslone w wytycznych dotyczacych ratowania
i restrukturyzacji z 2004 r. Chociaz biznesplan z 2010 r. zawieral pewne elementy planu restrukturyzacji na
podstawie wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. (analiza rynku, $rodki restrukturyza-
cyjne, prognozy finansowe itp.), nie mozna uznal go za wystarczajaco solidny i wiarygodny, aby zapewnié
dlugoterminowa rentownos¢ przedsigbiorstwa. Jak wyjasniono w motywach 123 i 124, biznesplan z 2010 r.
opieral si¢ na zbyt ambitnych prognozach wzrostu liczby pasazeréw, a jego analiza wrazliwosci byla niewystar-
czajaca. Ta okoliczno$¢ nie bylaby sama w sobie wystarczajaca do wykluczenia zgodnosci $rodka z rynkiem
wewnetrznym (+°).

(179) Ponadto wladze estonskie nie przedstawily zadnych mozliwych $rodkéw majacych na celu unikanie nadmiernych
zaktocen konkurencji (Srodkéw wyréwnawczych) i nie przewidzialy zadnego wkladu Estonian Air w jego wilasna
restrukturyzacje. Sg to zasadnicze elementy umozliwiajace uznanie Srodka za zgodny z rynkiem wewnetrznym
w charakterze pomocy na restrukturyzacje na podstawie wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji
z 2004 r.

(180) Srodek 3 stanowi zatem pomoc pafistwa niezgodng z rynkiem wewnetrznym.

7.4.3. Zgodnos¢ srodka 4

(181) W odniesieniu do $rodka 4 stosuje si¢ odpowiednio te same wnioski, ktére dotycza $rodka 3, opisane w motywach
177-180.

(182) W szczegdlnosci podwyzszenie kapitalu o 30 mln EUR nie spelnia wymogéw okreslonych w pkt 15 wytycznych
dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. w odniesieniu do pomocy na ratowanie, poniewaz a) nie
polega na pomocy na utrzymanie plynnosci finansowej w postaci gwarancji kredytowych lub pozyczek, b) Estonia
nie przedstawita zadnego uzasadnienia pozwalajagcego Komisji uznaé, Ze Srodek 3 przyznano na podstawie
powaznych trudnosci spotecznych, c) Estonia nie przekazala Komisji planu restrukturyzacji lub planu likwidacji
w terminie szeSciu miesigcy od pierwszego wdrozenia Srodka i d) Srodek 3 nie byl ograniczony do kwoty
potrzebnej, aby utrzyma¢ dzialalno$¢ Estonian Air w okresie, w ktérym pomoc jest dozwolona.

(¥) Zob. w tym kontek$cie wyrok Trybunatu EFTA w sprawach pofaczonych E-10/11 i E-11/11 Hurtigruten ASA, Norwegia prze-
ciwko Urzedowi Nadzoru EFTA, EFTA Ct. Rep 2012, s. 758, pkt 228 i 234-240.
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(183) Ponadto podwyzszenie kapitalu o 30 mln EUR nie spelnia warunkéw zgodnosci w odniesieniu do Igomoc na
restrukturyzacje na podstawie wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. Biznesplanu
z 2011 r. nie mozna uzna¢ za wiarygodny plan restrukturyzacji, poniewaz jego prognozy nie byly realistyczne
(zob. motywy 135-137) i w rzeczywistosci bardzo szybko — w pierwsze) polowie 2012 r. - zrezygnowano
z jego realizacji wobec skrajnie negatywnych wynikow przedsizbiorstwa lotniczego. Ponadto wiadze estonskie nie
@proponowaky odpowiedniego wkiadu ‘wlasnego Estonian Air ani odpowiednich $rodkéw wyréwnawczych.
r@czhprzeciwnie, podwyzszenie kapitalu wykorzystano na rozwinigcie dzialalno$ci Estonian Air i uruchomienie

nowych tras.

(184) Ponadto Komisja zauwaza, ze zgodnie z zasada ,pierwszy i ostatni raz” z sekcji 3.3 wytycznych dotyczacych
ratowania i restrukturgfzacji z 2004 r., ,jezeli uplynelo mniej niz 10 lat od momentu przyznania pomocy w celu
ratowania lub nastapil koniec okresu restrukturyzacji, lub wstrzymano wdrazanie planu restrukturyzacji (nieza-
leznie od tego, ktore wydarzenie nastapilo jako ostatnie), Komisja nie przyzna dalszej pomocy w celu ratowania
lub w celu restrukturyzacji’. W zakresie, w_jakim $rodek 3 3p0moc na ratowanie niezgodna z prawem i z
rynkiem wewnetrznym) przyznano na rzecz Estonian Air w listopadzie 2010 r., przyznanie zastrzyku kapitalo-
wego (Srodek 4% naruszatoby zasade ,pierwszy i ostatni raz”. Sposréd mozliwych wyjatkéw od tej zasady zgodnie
z pkt 73 wi/(tyczn ch dotyczacych ratowania i restrukturyzacjt z 2004 r. zastosowanie moze mie¢ tylko wyf'qtek
) (,w wyjatkowych i nieprzewidywalnych okolicznosciach, za ktére przedsigbiorstwo nie jest odpowiedzialne”).
Estonia nie przedstawila jednak zadnego argumentu, ktéry pozwolitby Komisji stwierdzi¢, ze srodek 4 przyznano
na rzecz Estonian Air na podstawie wyjatkowych i nieprzewidywalnych okolicznosci.

(185 W zwiazku z tym Komisja stwierdza, ze $rodek 4 takze stanowi pomoc panstwa niezgodng z rynkiem wewnetrz-
nym.

7.4.4. Zgodnos¢ $rodka 5

(186) W decyzji 0 wszczeciu postepowania w sprawie pomocg na ratowanie Komisja stwierdzila, ze $rodek 5 spetnia
wickszos¢ kryteriow z sekcjli 3.1 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. w odniesieniu
do pomocy na ratowanie, ale wyrazita watpliwosci, czy spelniono zasade ,pierwszy i" ostatni raz”.

(187) Komisfa zauwaza, ze zasada ,pierwszy i ostatni raz” z wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji
z 2014 r. zasadniczo odpowiada wymogom an}rzednich ycznych z “2004 r. Zwazywszy, ze Estonian Air
otrzymato pomoc na ratowanie w listopadzie 2010 r. (zastrzyk kapitatowy w wysokosci 17,9'mln EUR — $rodek
3) oraz w grudniu 2011 r. i w marcu 2012 r. (zastrzyki kapitatowe w wysokosci 15 mln EUR kazdy — $rodek 4),
Komisja stwierdza, ze nie spelniono zasady ,pierwszy 1 ostatni raz”. Wobec faktu, ze §rodki 3 i 4 stanowig pomoc
na ratowanie niezgodng z prawem i z rynkiem wewnetrznym, Komisja stwierdza, ze zasade ,pierwszy i ostatni
raz” okre$long w motywie 70 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2014 r. naruszono takze
w odniesieniu do $rodka 5. Zbadanie, ‘czy spélniono takze inne kryteria z wytycznych dotyczacych ratowania
i restrukturyzacji z 2014 r. nie jest zatem konieczne.

(188) Na tej podstawie Komisja stwierdza, ze Srodek 5 takze stanowi pomoc na ratowanie niezgodna z rynkiem
wewnetrznym.

7.4.5. Zgodnos¢ srodka 6

(189) Jezeli chodzi o planowana pomoc na restrukturyzacje w wysokosci 40,7 mln EUR (Srodek 6), w trakcie formal-
nego postgpowania wyjasniajgcego nie rozwiano watpliwosci Komisji dotyczacych decyzji o wszczeciu postgpo-
wania w sprawie pomocy na restrukturyzacje.

(190) Zgodnie z pkt 34 wytycznych dotyczgcych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. przyznanie pomocy na
restrukturyzacje musi by¢ uwarunkowane wdrozeniem planu restrukturyzacji, ktéry musi zosta¢ zatwierdzony
1[()rzez Komisje we wszystkich przypadkach pomocy indywidualnej. W pkt 35 wyjasniono, ze plan restrukturyzacji,

torego okres trwania musi by¢ mozliwie najkrétszy, musi przywrocic dtugoterminows rentownosé ]E)rzedsm;bior—
fitvya} w rozsadnych ramach’czasowych i na podstawie realistycznych zalozen co do przysztych warunkéw
zialania.

(191) Zglodnie z pkt 36 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. w &)lanie restrukturyzacji
nalezy opisa¢ okolicznosci, ktére doprowadzity do trudnosci przedsigbiorstwa i wzig¢ pod uwage aktualny stan
i przewidywania rynkowe, podajac scenariusz najbardziej optymistyczny, najbardziej pesymistyczny i podsta-
WOWy.

(192) Plan restrukturyzacji musi przewidywac taka zmiang sytuacji przedsi¢biorstwa, ktéra po zakonczeniu restruktury-
zaclj(i pozwoli mu ‘pokry¢ wszystkie koszty wraz z ‘amortyzacja i optatami finansowymi. Oczekiwany zwrot
z kapitalu musi by¢ wystarczajacy, aby pozwoli¢ przedsigblorstwu, ktore poddano restrukturyzacji, by stalo sie
konkurencyjne na rynka na podstawie ‘wiasnych osiagnie¢ (pkt 37 wytycznych dotyczacych ratowania’i restruk-
turyzacji z 2004 r?.,
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(193)

(194)

(195)

(196)

(197)

(198)

(199)

(200)

Jak wskazano w decyzji o wszczeciu postgpowania, Komisja miata watpliwosci dotyczace planu restrukturyzacji
z czerwca 2013 r., poniewaz wydaje si¢ on niewystarczajaco solidny, aby przywréci¢ dlugoterminowa rentownosé
Estonian Air. Estonia nie przedstawita wielu dodatkowych argumentéw w celu wyjasnienia watpliwosci Komisji.
W istocie Komisja ponownie podkresla, ze scenariusze i analiza wrazliwosci planu restrukturyzacji moga
w pewnych okolicznosciach prowadzi¢ do dodatkowych potrzeb finansowych. Najgorszy (pesymistyczny) scena-
riusz zaklada zmniejszenie liczby pasazeréw o 12 % wynikajace z zaloZenia, Ze wzrost PKB w Europie utrzyma
si¢ na niskim poziomie do 2017 r. W tym pesymistycznym scenariuszu Estonian Air osiagneloby nieznacznie
dodatni wynik finansowy przed opodatkowaniem w 2017 r., ale mialoby nadal ujemny stan $rodkéw finansowych
netto. Ponadto z analizy wrazliwosci wynika, ze wzglednie niewielkie zmiany w zalozeniach spowodowalyby
samodzielnie potrzebe dodatkowego finansowania. Rodzi to powazne watpliwosci dotyczace gléwnego celu planu
przywrocenia dlugoterminowej rentownosci Estonian Air. Fakt, ze wyniki dzialalnosci Estonian Air w 2013 r. byly
zasadniczo zgodne z prognozami, jest nieistotny dla oceny ex ante planu restrukturyzacji. Ponadto sytuacja
przedstawiala si¢ inaczej w 2014 r., gdy przychody oraz zyski byly nizsze w poréwnaniu z prognozami w planie
restrukturyzacji.

W odniesieniu do $rodkéw majgcych na celu ograniczenie nadmiernych zaktécenn konkurencji (Srodkéw wyrdw-
nawczych) w planie restrukturyzacji przewiduje si¢ rezygnacje z przydzialéw czasu na start lub ladowanie
w trzech koordynowanych portach lotniczych (Londyn Gatwick, Helsinki i Wiederl) i zaprzestanie obstugi
lotéw na 12 trasach, co stanowiloby 18 % zdolnosci przewozowej Estonian Air przed restrukturyzacja. Aby
trasy te mozna bylo zaliczy¢ do $rodkéw wyréwnawczych, muszg one by¢ rentowne, poniewaz w przeciwnym

wypadku zostalyby tak czy inaczej anulowane z przyczyn rentownosci.

Wiladze estonskie przedstawily wartosci liczbowe dotyczace rentownosci 12 anulowanych tras na podstawie trzech
réznych wskaznikéw, mianowicie ,poziomu wkladu DOC”, ,marzy na wklad I stopnia” i ,marzy zysku”. Zgodnie
z uwagami Estonii ,poziom wkladu DOC” obejmuje wszystkie koszty zmienne (zwiazane z obstuga pasazeréw,
zwigzane z obstuga przelotow w obie strony i koszty paliwa), ale nie koszty wynagrodzen, floty, utrzymania
i dzialu. ,Marze¢ na wklad I stopnia” definiuje si¢ jako obrét pomniejszony o koszty zmienne zwigzane z obsluga
pasazerOw przewyzszajace obrot, natomiast ,marza zysku” obejmuje koszty stale (stale koszty utrzymania, koszty
zalogi i koszty zwiazane z obslugg floty), ale nie koszty posrednie.

Zgodnie z praktyka Komisji w szeregu spraw dotyczacych pomocy na restrukturyzacje w sektorze lotnictwa trasy
uznaje si¢ za rentowne, jezeli maja dodatnig marze¢ na wkiad Cl w roku poprzedzajacym zaprzestanie ich
obstugi (*¢). Wklad C1 obejmuje koszty lotu, pasazeréw i dystrybucji (tj. koszty zmienne) przypisane poszcze-
g6élnym trasom. Wklad C1 jest odpowiednig wartoScig, poniewaz uwzglednia wszystkie koszty bezposrednio
zwigzane z dang trasg. Trasy o dodatnim wkladzie C1 nie tylko pokrywaja zmienne koszty danej trasy, lecz
réwniez przyczyniajg si¢ do pokrycia kosztéw stalych przedsigbiorstwa.

Komisja zauwaza, ze ,poziom wkladu DOC” jest w znacznym stopniu réwnowazny wkladowi C1. Na tej
podstawie Komisja zauwaza, ze tylko dwie trasy (Wenecja i Kuressaare) — reprezentujace lacznie tylko okolo
1 % zdolnosci przewozowej przedsigbiorstwa pod wzgledem ASK — bylyby faktycznie rentowne i mozna by uznaé
je za odpowiednie $rodki wyréwnawcze.

Estonia twierdzi, Ze zwazywszy na wzrost zysku w ramach nowej strategii przewidzianej w planie restrukturyza-
Gji, trasy te mogly by¢ rentowne w nowej sieci i ze przynosilyby korzysci innym przedsigbiorstwom lotniczym
w zakresie, w jakim uzyskiwalyby marginalny zwrot z przewozu pasazeréw, ktorzy uprzednio korzystali z ustug
przewozu lotniczego Estonian Air. Estonia nie przedstawia jednak zadnych konkretnych wyliczen dotyczacych
mozliwego poziomu rentowno$ci w ramach nowego modelu biznesowego. Wrecz przeciwnie, w planie restruk-
turyzacji wyraznie wskazano, ze trasy te ,nie mogg by¢ obstugiwane z zyskiem w danym momencie, a takze nie mogg
uczestniczy¢ w koszcie statku powietrznego”. W zwiazku z tym zgodnie z utrwalong praktyka Komisji 10 z 12
zaproponowanych tras nie mozna zaakceptowad jako $rodkéw wyrdéwnawczych.

Komisja stwierdza, ze w celu zrownowazenia negatywnego wplywu pomocy na restrukturyzacje na rzecz Estonian
Air nie wystarczy zrezygnowal z przydzialéw czasu na start lub ladowanie w trzech koordynowanych portach
lotniczych i anulowaé dwdch rentownych tras reprezentujacych okoto 1 % zdolnoéci przewozowej przedsigbior-
stwa lotniczego.

Na proponowany wklad wlasny Estonian Air zgodnie z planem restrukturyzacji skfada si¢ kwota 27,8 mln EUR ze
sprzedazy trzech statkéw powietrznych zaplanowanej na 2015 r.; 7,5 mln EUR ze sprzedazy budynku biurowego
portowi lotniczemu Tallinn; 2 mln EUR ze sprzedazy innych aktywéw niezwiazanych z dzialalnoscia podstawows;

(*6) Zob. decyzja 2013/151/UE, motywy 130 i 131; decyzja (UE) 2015/1091, motyw 194 i decyzja (UE) 2015/494, motyw 143.
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i 0,7mln EUR z nowej pozyczki udzielonej przez [...]. Gléwna czes¢ wkladu wlasnego (planowana sprzedaz
trzech statkéw powietrznych) powinna zosta¢ wniesiona w 2015 r., a nie ma zadnej wiazacej umowy dotyczacej
sprzedazy statku powietrznego. Estonia przedstawila jednak wiarygodng wycene prima facie sporzadzong przez
spotke doradcza, w ktérej oszacowano mozliwg ceng sprzedazy danego typu statku powietrznego. Ponadto
Estonia poinformowala, ze przedsigbiorstwo lotnicze prowadzi obecnie rozmowy z potencjalnymi partnerami
dotyczace transakcji sprzedazy i leasingu zwrotnego. Na tej podstawie, i majac na uwadze poprzednie sprawy
dotyczace przedsigbiorstw lotniczych, Komisja uwaza, ze proponowany wklad wlasny osiggajacy kwote 36,44 mln
EUR - z lacznych kosztéow restrukturyzacji w wysokosci 78,7 mln EUR (zob. motyw 55) lub 46,3 % kosztow
restrukturyzacji — jest dopuszczalny w zwiazku z faktem, ze Estonia jest obszarem objetym pomocg.

(201) Chociaz wydaje si¢, ze wklad wlasny jest dopuszczalny, watpliwosci Komisji dotyczace przywrécenia dtugotermi-
nowej rentownosci i $rodkéw wyréwnawczych nie zostaly rozwiane.

(202) Ostatecznie, jak w przypadku $rodkéw 4 i 5, Komisja stwierdza, ze z tych samych powodéw zasade ,pierwszy
i ostatni raz” naruszono takze w odniesieniu do Srodka 6. W latach 2010-2014 przedsigbiorstwu Estonian Air,
ktore znajdowalo si¢ w trudnej sytuacji, przyznano kilka $rodkéw pomocy (Srodki 3, 4 i 5). Ponadto nie majg
zastosowania wyjatki z pkt 73 wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. Uwzgledniajac
niedopuszczalno$¢ zmienionego planu restrukturyzacji z dnia 31 pazdziernika 2014 r., pomocy na restruktu-
ryzacje nie mozna uzna¢ za cigg dalszy pomocy na ratowanie w ramach jednej restrukturyzacji (warunek a) z pkt
73). Ponadto wladze estoniskie nie przedstawily zadnych wyjatkowych ani nieprzewidywalnych okolicznosci na
podstawie warunku c) z pkt 73.

(203) W zwiazku z tym pomoc na restrukturyzacje (Srodek 6) przewidziana w planie restrukturyzacji z czerwca
2013 r. nie spelnia kryteriéw z wytycznych dotyczacych ratowania i restrukturyzacji z 2004 r. i stanowi
pomoc panstwa niezgodng z rynkiem wewnetrznym.

8. ODZYSKANIE POMOCY

(204) Zgodnie z Traktatem i z utrwalonym orzecznictwem Trybunalu Sprawiedliwosci w przypadku stwierdzenia, ze
pomoc jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym, Komisja jest organem wlasciwym do podejmowania decyzji, czy
dane panstwo czlonkowskie musi ja znie$¢ czy zmieni¢ (+/). Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem Trybunatu
nalozenie na panstwo cztonkowskie obowiazku wycofania pomocy uznanej przez Komisje za niezgodng z rynkiem
wewnetrznym stuzy réwniez przywrdceniu stanu pierwotnego (*8). W tym kontekscie Trybunal ustalil, ze cel ten
zostaje osiagniety z chwilg, gdy beneficjent dokona zwrotu kwoty przyznanej tytulem pomocy niezgodnej
z prawem, tracac tym samym korzysé, jaka odnosil wzgledem swoich konkurentéw na rynku, oraz gdy nastepuje
przywrocenie sytuacji sprzed wyplaty pomocy (*).

(205) Zgodnie z tym orzecznictwem art. 16 rozporzadzenia Rady (UE) 2015/1589 (*%) stanowi, ze: ,w przypadku gdy
podjete zostaly decyzje negatywne w sprawach pomocy niezgodnej z prawem, Komisja podejmuje decyzje, ze
zainteresowane panfistwo czlonkowskie podejmie wszelkie konieczne $rodki w celu windykacji pomocy od benefi-
cjenta”. Biorac pod uwage fakt, ze przedmiotowe $rodki uwaza si¢ za pomoc niezgodng z rynkiem wewngtrznym,
pomoc ta musi zosta¢ odzyskana w celu przywrécenia sytuacji istniejacej na rynku przed przyznaniem pomocy.
Odzyskiwanie pomocy przeprowadza si¢ ze skutkiem od dnia odniesienia korzysci przez beneficjenta, tj. od dnia
przekazania pomocy do dyspozycji beneficjentowi, a pomoc, ktora zostanie odzyskana, obejmuje odsetki nali-
czane do momentu jej faktycznego odzyskania.

(206) W odniesieniu do podwyzszenia kapitalu w 2010 r. (§rodek 3) Komisja uwaza, ze, uwzgledniajac brak realnej
mozliwosci odzyskania przez pafistwo jego inwestycji, cala kwota zastrzyku kapitalowego w wysokosci 17,9 min
EUR dokonanego przez panstwo w gotowce jest elementem pomocy. Ten sam wniosek ma zastosowanie do
podwyzszenia kapitalu w 2011/2012 r. (Srodek 4), w przypadku ktérego elementem pomocy jest cata kwota
zastrzyku kapitalowego w wysokosci 30 mln EUR dokonanego przez pafistwo w gotowce.

(207) W odniesieniu do $rodka 5 Komisja uwaza, ze w zwiazku z sytuacjg finansowa Estonian Air w momencie
przyznania pozyczek na ratowanie pafistwo nie mialo uzasadnionego powodu, aby oczekiwaé splaty. Poniewaz
Komisja uwaza, ze nie spelniono warunkéw pomocy na ratowanie z wytycznych dotyczacych ratowania i restruk-
turyzacji z 2015 r., Estonia musi zapewni¢ zwrot przez Estonian Air wyplaconej mu lacznej kwoty pozyczki na
ratowanie w wysokoSci 37 mln EUR. Jezeli wystepuja nalezne i niesplacone odsetki, nalezy wlaczy¢ je do
elementu pomocy.

(208) Ostatecznie, jezeli chodzi o zgloszong pomoc na restrukturyzacje (Srodek 6), nie zostala ona jeszcze wyplacona
na rzecz Estonian Air, w zwiazku z czym nie ma potrzeby nakazywania jej zwrotu.

(*) Wyrok w sprawie C-70/72 Komisja przeciwko Niemcom, EU:C:1973:87, pkt 13.

(*) Wyrok w sprawach C-278/92, C-279/92 i C-280/92 Hiszpania przeciwko Komisji, EU:C:1994:325, pkt 75.

(*%) Sprawa C-75/97 Belgia przeciwko Komisji, EU:C:1999:311, pkt 64-65.

(*%) Rozporzadzenie Rady (UE) 2015/1589 z dnia 13 lipca 2015 r. ustanawiajace szczeg6lowe zasady stosowania art. 108 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (Dz.U. L 248 z 24.9.2015, s. 9).
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9. WNIOSEK

(209) Komisja stwierdza, ze Estonia wprowadzila $rodki 3, 4 i 5 niezgodnie z prawem i z naruszeniem art. 108 ust. 3
Traktatu. Ponadto $rodki te sa niezgodne z rynkiem wewnetrznym.

(210) Pomoc niezgodna z rynkiem wewnetrznym musi zostaé odzyskana od Estonian Air, jak okreslono w sekcji 8, aby
przywroéci¢ sytuacje istniejaca na rynku przed przyznaniem pomocy.

(211) Ponadto Komisja stwierdza, ze zgloszona pomoc na restrukturyzacje w wysokosci 40,7 mln EUR (Srodek 6)
stanowi pomoc niezgodnag z rynkiem wewnetrznym. Srodek ten nie moze zatem zostal wdrozony,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE

Artykut 1

1. Finansowanie AS Estonian Air poprzez zastrzyk kapitalowy w wysokosci 2,48 mln EUR, ktére Estonia wdrozyta
w lutym 2009 r., nie stanowi pomocy w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

2. Sprzedaz sekcji obstugi naziemnej AS Estonian Air portowi lotniczemu Tallinn za kwote 2,4 mln EUR w czerwcu
2009 r. nie stanowi pomocy w rozumieniu art. 107 ust. 1 Traktatu.

Artykut 2

1. Pomoc panstwa w wysokosci 17,9 min EUR, ktéra zostala w sposob niezgodny z prawem i z naruszeniem art.
108 ust. 3 Traktatu przyznana przez Estoni¢ na rzecz AS Estonian Air w dniu 10 listopada 2010 r., jest niezgodna
z rynkiem wewnetrznym.

2. Pomoc panistwa w wysokosci 30 mln EUR, ktéra zostala w sposéb niezgodny z prawem i z naruszeniem art. 108
ust. 3 Traktatu przyznana przez Estoni¢ na rzecz AS Estonian Air w dniu 20 grudnia 2011 r. i w dniu 6 marca
2012 r., jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym.

3. Pomoc panstwa na ratowanie w wysokosci 37 mln EUR, ktéra zostala w sposéb niezgodny z prawem i z
naruszeniem art. 108 ust. 3 Traktatu przyznana przez Estoni¢ na rzecz AS Estonian Air w latach 2012-2014, jest
niezgodna z rynkiem wewnetrznym.

Artykut 3

1. Estonia odzyskuje od beneficjenta pomoc, o ktérej mowa w art. 2.

2. Do kwot podlegajacych zwrotowi dolicza si¢ odsetki za caly okres poczagwszy od dnia, w ktérym pomoc zostala
przekazana do dyspozycji beneficjenta, do dnia jej faktycznego odzyskania.

3. Odsetki nalicza si¢ narastajaco zgodnie z przepisami rozdzialu V rozporzadzenia Komisji (WE) nr 794/2004 (°!).

Artykut 4

1. Odzyskanie pomocy, o ktorej mowa w art. 2, odbywa si¢ w sposéb bezzwloczny i skuteczny.
2. Estonia zapewnia wykonanie niniejszej decyzji w terminie czterech miesiecy od daty jej notyfikacji.

Artykut 5

1. Pomoc panstwa na restrukturyzacje, ktéra Estonia planuje wdrozy¢ na rzecz AS Estonian Air, w kwocie 40,7 mln
EUR, jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym.

2. W zwigzku z tym pomoc nie moze zosta¢ wdrozona.

(*') Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 794/2004 z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie wykonania rozporzadzenia Rady (WE) nr
659/1999 ustanawiajacego szczegblowe zasady stosowania art. 93 Traktatu WE (Dz.U. L 140 z 30.4.2004, s. 1).
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Artykut 6
1. W terminie dwdoch miesiecy od daty notyfikacji niniejszej decyzji Estonia przekazuje Komisji nastgpujace informacje:
a) laczng kwote (kwota gléwna i odsetki od zwracanej pomocy) do odzyskania od beneficjenta;
b) szczegblowy opis $rodkéw juz podjetych oraz Srodkéw planowanych w celu wykonania niniejszej decyzji;
¢) dokumenty potwierdzajace, ze beneficjentowi nakazano zwrot pomocy.
2. Do momentu catkowitego odzyskania pomocy, o ktérej mowa w art. 2, Estonia na biezaco informuje Komisje
o kolejnych $rodkach podejmowanych na szczeblu krajowym w celu wykonania niniejszej decyzji. Na wniosek Komisji
Estonia bezzwlocznie przedstawia informacje o $rodkach juz podjetych oraz $rodkach planowanych w celu wykonania
niniejszej decyzji. Estonia dostarcza réwniez szczegbltowe informacje o kwocie pomocy oraz odsetkach juz odzyskanych

od beneficjenta.

Artykut 7

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Estonskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 6 listopada 2015 r.

W imieniu Komisji
Margrethe VESTAGER
Czlonek Komisji
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