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II

(Akty o charakterze nieustawodawczym)

DECYZJE

DECYZJA KOMISJI (UE) 2015/119
z dnia 29 lipca 2014 r.

w sprawie pomocy pafistwa SA.36874 (2013/C) (ex 2013|N), ktérej 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.

(notyfikowana jako dokument nr C(2014) 5429)

(Jedynie tekst w jezyku angielskim jest autentyczny)
(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

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

uwzgledniajgc decyzje, na mocy ktérej Komisja postanowita wszczgl procedure ustanowiong w art. 108 ust. 2 Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej w odniesieniu do pomocy SA.36874 (2013/C, ex 2013/N) (3,

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag zgodnie z przywolanymi powyzej przepisami (°) i
uwzgledniajgc otrzymane uwagi,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

I. PROCEDURA
1.1. PROCEDURA SA.36874 — ZGLOSZENIE POMOCY NA RESTRUKTURYZACJE

(1)  Pismem z dnia 20 czerwca 2013 r. wladze polskie zglosily pomoc na restrukturyzacje na rzecz Polskich Linii
Lotniczych LOT SA (zwanych dalej ,LOT” lub ,spétka”) w kwocie 804,29 mln PLN (ok. 200 min EUR). Przed
dokonaniem zgloszenia przez Polske spétka otrzymala w dniu 20 grudnia 2012 r. pozyczke na ratowanie w
kwocie 400 mln PLN, ktérg Komisja uznala za zgodng z rynkiem wewnetrznym dnia 15 maja 2013 r. (%),
zobowigzujac wladze polskie do przedstawienia Komisji planu restrukturyzacji przedsigbiorstwa LOT do dnia 20
czerwca 2013 r.

(") Ze skutkiem od dnia 1 grudnia 2009 r. art. 87 i 88 Traktatu WE staly si¢ odpowiednio art. 107 i 108 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (,TFUE"). Tre§¢ tych dwoch grup postanowien jest zasadniczo identyczna. Do celéw niniejszej decyzji odniesienia do
art. 107 1 108 TFUE nalezy rozumie¢, tam gdzie to stosowne, jako odniesienia odpowiednio do art. 87 i 88 Traktatu WE. W TFUE
wprowadzono takze pewne zmiany terminologiczne, takie jak zastgpienie ,Wspdlnoty” przez ,Uni¢” i ,wspdlnego rynku” przez ,rynek
wewngtrzny”. Terminologia przyjeta w TFUE bedzie stosowana w calej niniejszej decyzji.

(*) Decyzja Komisji C (2013) 7044 final z dnia 6 listopada 2013 r. dotyczaca sprawy SA.36874 (Dz.U. C 37 2 7.2.2014,s. 55).

() Zob. przypis 2.

(*) Decyzja Komisji C (2013) 2747 final z dnia 15 maja 2013 r. dotyczaca sprawy SA.35900 (Dz.U. C 204 z 18.7.2013, s. 4).
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(2)  Pismem z dnia 6 listopada 2013 r. Komisja powiadomita Polske, Ze podjela decyzje o wszczeciu procedury
okreslonej w art. 108 ust. 2 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej () (,TFUE”) w odniesieniu do pomocy
na restrukturyzacje (,decyzja o wszczeciu postgpowania”). Wiladze polskie przekazaly uwagi do tej decyzji w
pismach z dnia 10 stycznia 2014 r. i 12 lutego 2014 r. Komisja zwrdcila si¢ o dodatkowe informacje w piSmie z
dnia 8 maja 2014 r. Wladze polskie udzielity odpowiedzi dnia 20 maja 2014 r.

(3)  Decyzje o wszczeciu postepowania opublikowano w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej (). Komisja wezwala
zainteresowane strony do przedstawienia uwag.

(4)  Komisja otrzymala uwagi od siedmiu zainteresowanych stron. Przekazala je wladzom polskim, dajac im
mozliwo$¢ ustosunkowania si¢ do tych uwag. Wladze polskie przedstawily swoje spostrzezenia w piSmie z dnia
28 marca 2014 r.

1.2. PROCEDURA SA.36752 — SKARGA OD PRZEDSIEBIORSTWA RYANAIR

(5)  Dnia 23 maja 2013 r. Komisja otrzymala skarge od przedsi¢biorstwa Ryanair, w ktérej zarzucono, ze spétka LOT
uzyskala nieograniczona lini¢ kredytowa na regulowanie zobowiazan z tytulu oplat lotniskowych w portach
lotniczych bedacych wlasnoscia panstwa, ze szkoda dla wszystkich innych przewoznikéw lotniczych. Zdaniem
strony skarzacej linia ta stanowi pomoc pafistwa. Komisja zarejestrowala skarge pod numerem sprawy SA.36752.

(6)  Dnia 19 czerwca 2013 r. Komisja przekazala skarge wladzom polskim i wezwala je do udzielenia informacij.
Wiadze polskie odpowiedzialy dnia 13 sierpnia 2013 r.

(7)  Zgodnie z motywem 99 decyzji o wszczeciu postgpowania skarga podlega ocenie Komisji w ramach niniejszego
postepowania wyja$niajacego.

1.3 ODSTAPIENIE OD WYMOGOW JEZYKOWYCH

(8) W piSmie z dnia 26 czerwca 2014 r. wladze zrzekly si¢ prawa, ktére przystuguje im na podstawie art. 342 TFUE
i art. 3 rozporzadzenia nr 1 (°), i zgodzily si¢ na przyjecie i notyfikowanie niniejszej decyzji w jezyku angielskim.

II. OPIS
2.1. BENEFICJENT

(9)  LOT jest polskim narodowym przewoznikiem lotniczym, utworzonym w 1929 r. Spétka ma siedzibe w
wojewddztwie mazowieckim, ktdre jest regionem kwalifikujacym sie do otrzymania pomocy regionalnej na mocy
art. 107 ust. 3 lit. a) TFUE. Spélka jest wlasnoscig Skarbu Panstwa (67,97 %), nalezacego do pafistwa
Towarzystwa Finansowego Silesia Sp. z 0.0. (,TF Silesia”) (25,1 %) oraz swoich pracownikéw (6,93 %).

(10) LOT jest spotka dominujaca Grupy LOT, ktéra sklada si¢ (na 31 grudnia 2013 r) z 4 spélek zaleznych
dzialajagcych na rynku ustug turystycznych (LOT Travel Sp. z o.0.), ustug lotniskowych i obstugi naziemnej
(GLT-LOT Uslugi Lotniskowe Sp. z 0.0, WRO-LOT Uslugi Lotniskowe Sp. z 0.0.) oraz obstugi technicznej
statkéw powietrznych (Central European Engine Services Sp. z 0.0.).

(11) W ostatnich latach struktura Grupy LOT ulegla znacznym zmianom, poniewaz LOT dokonat zbycia kilku spétek
zaleznych, aby skoncentrowaé si¢ na dzialalno$ci podstawowej oraz wypracowaé Srodki pienigzne. W 2012 r.
Komisja przeprowadzila postgpowanie wyjasniajace i uznala, ze trzy transakcje sprzedazy spélek zaleznych
LOT-u: LOT Services Sp. z 0.0, LOT Catering Sp. z 0.0. oraz LOT Aircraft Maintenance Services Sp. z o.0.
dokonane w latach 2010-2012 nie stanowily pomocy panstwa (¥). Ostatnio, tj. w latach 2012-2013, LOT
sprzedal wszystkie swoje udzialy w spétkach: Petrolot Sp. z o.0. (,Petrolot”), Eurolot Sp. z o.0. (,Eurolot”) i
Casinos Poland Sp. z o.0. (,Casinos Poland”).

(12) Na dzien 1 grudnia 2013 r. LOT zatrudnial 1 661 0s6b (po zmniejszeniu zatrudnienia z 2 130 pracownikow
wedlug stanu na dzient 31 paZzdziernika 2012 r.) (). Jego obrot za rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2013 r.
wyniést 3 147 mln PLN (ok. 787 mln EUR). Spétka kwalifikuje si¢ zatem jako duze przedsigbiorstwo.

5

Dz.U.C11529.5.2008,s.92.

()
(®) Zob. przypis 2.

(') Rozporzadzenie nr 1 w sprawie okreslenia systemu jezykowego Europejskiej Wspdlnoty Gospodarczej (Dz.U. 17 z 6.10.1958, s. 385).
(*) Decyzja Komisji C (2012) 8212 final z dnia 20 listopada 2012 r. dotyczaca sprawy SA.33337 (Dz.U. C 81 2 20.3.2013, 5. 4).

() W ekwiwalentach pelnego czasu pracy.
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(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

LOT jest cztonkiem sojuszu Star Alliance i dysponuje flotg 47 samolotéw. Przed restrukturyzacjg (w okresie od
listopada 2011 r. do pazdziernika 2012 r.) spétka zapewniata regularne polgczenia z 70 portami lotniczymi w
Europie, Ameryce Pélnocnej, na Bliskim Wschodzie i w Azji, w tym 51 polaczen z portami lotniczymi w
Europie, 11 poza Europa oraz 8 polaczent krajowych.

Wiadze polskie szacuja, Ze udzial LOT-u w europejskich pasazerskich przewozach lotniczych w 2012 r. wynosit
mniej niz 1 %. Jako polski przewoznik narodowy LOT tradycyjnie mial w tym panstwie czlonkowskim silng
pozycje. W ostatnich latach odczuwal jednak rosnaca konkurencje ze strony niskokosztowych i tradycyjnych
przewoznikéw lotniczych. W rezultacie jego udzial w rosngcym rynku pasazerskich przewozach lotniczych w
Polsce spadt z 55 % w 2000 r. do 27 % w 2013 r. W 2012 r. LOT przewidzl ok. 5 mln pasazeréw, natomiast w
2013 r. - pierwszym pelnym roku biezacej restrukturyzacji — ok. 4,7 mln pasazeréw.

Do gléwnych konkurentéw LOT-u naleza: Ryanair, Wizzair i Lufthansa. Gléwnym wezlem przesiadkowym i baza
LOT jest Lotnisko Chopina w Warszawie. Spétka obsluguje réwniez polaczenia migdzynarodowe
z 5 regionalnych portéw lotniczych w Polsce.

Podstawowe obszary dzialalnoéci LOT-u to:

— transport lotniczy oséb, bagazu, poczty i towaréw w komunikacji krajowej i migdzynarodowej,
— wynajem samolotéw,

— $wiadczenie ustug zwigzanych z przewozami lotniczymi.

Podstawowg dzialalnoécia LOT-u jest regularny pasazerski transport lotniczy. Najwiecej pasazeréw spétka
przewozi na rejsach krétkodystansowych, ktore generujg takze najwiekszg cze$¢ wplywow ze sprzedazy.

W ostatnich latach LOT do$wiadczyl powaznych trudnosci finansowych, spowodowanych przede wszystkim
nieefektywnym prowadzeniem dzialalnosci, pogarszajacym si¢ otoczeniem konkurencyjnym oraz $wiatowym
kryzysem gospodarczym i finansowym. Od 2008 r. spétka odnotowywala straty z dzialalnoSci podstawowej w
kazdym kolejnym roku obrotowym. Mimo stopniowej sprzedazy spélek zaleznych i innych aktywéw
(co pozwolito wygenerowaé [1 200-1 400] () mln PLN od 2009 r. (")) LOT mial ciggle problemy =z
przeplywami pieni¢znymi. Ich kulminacja nastapita w grudniu 2012 r., kiedy to spétka znalazla si¢ na granicy
utraty plynnosci i byta zmuszona zwréci¢ si¢ 0o pomoc na ratowanie, by unikna¢ niewyplacalnosci. W tabeli 1
ponizej przedstawiono wybrane dane finansowe sp6tki.

Tabela 1

Wybrane dane finansowe LOT-u za lata 2010-2013 (w mln PLN)

2013 2012 2011 2010

Przychody ze sprzedazy 3 147,0 3303,3 3156,8 2 958,8
Strata z dzialalno$ci podstawowej -38 - 146,5 -124,6 -167,2
Zysk/strata netto 25,8 -399,9 -118,0 - 56,2
Zapasy 216,6 198,5 230,8 252,1
Aktywa netto - 2581 -265,5 186,8 500,1
Zadhuzenie (1) 32230 2 683,2 2 016,7 1 606,9
Koszty z tytutu odsetek 123,8 87,4 81,4 60,2
Przeptywy $rodkéw pienigznych z 123,8 - 240,9 -63,9 -13,8
dzialalnosci operacyjnej

Zrédto: Sprawozdania finansowe za lata: 2013, 2012, 2011 i 2010.

(') Zobowiazania krétko- i dugoterminowe.

(*) Tajemnica przedsigbiorstwa.
(") Gléwne dezinwestycje spotki od czerwca 2009 r. do kwietnia 2013 1.
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(18) W 2012 r. spétka odnotowala rekordowa strate netto w wysokosci 400 mln PLN, znaczgce ujemne przeplywy
Srodkéw pienigznych z dzialalnosci operacyjnej, wzrost zadtuzenia i ujemny kapital wlasny.

2.2. SRODEK POMOCY

(19) Organem, ktéry ma udzieli¢ zgloszonej pomocy na restrukturyzacje w formie dokapitalizowania spolki, jest
Ministerstwo Skarbu Pafistwa. Planowana pomoc bedzie polegata na konwersji pozyczki na ratowanie na kapitat
w kwocie 423 mln PLN wraz z odsetkami naliczonymi do dnia 20 czerwca 2013 r. (rzeczywista kwota odsetek
zostanie naliczona ponownie z uwzglednieniem okresu do dnia konwersji) oraz na dodatkowym podwyzszeniu
kapitatu zakltadowego o 381,29 mln PLN. Pismem z dnia 20 czerwca 2013 r. wladze polskie zglosily Komisji
pomoc na restrukturyzacje, przedstawiajgc jednocze$nie plan restrukturyzacji (zob. motyw 1 powyzej).
Przewidziany w planie okres restrukturyzacji zaczyna si¢ w ostatnim kwartale 2012 r. i koficzy si¢ w 2015 1.

. PLAN RESTRUKTURYZAC]I

(20)  Wedtug LOT-u do gléwnych przyczyn trudnosci spolki naleza: opdZnienia w dostawach i wprowadzaniu
samolotéw B787; $wiatowy kryzys gospodarczy i wprowadzone w jego wyniku praktyki redukeji kosztéw
podrézy u klientéw korporacyjnych i instytucjonalnych; wzrost sily rynkowej przewoznikéw niskokosztowych i
konsolidacja rynku; zaburzenie warunkéw cenowych na rynku przewozéw krajowych na skutek krétkotrwalej
dzialalnosci lokalnego konkurenta niskokosztowego, jakim byl OLT Express; spadek popytu na rynku cargo;
wzrost cen paliwa lotniczego; wahania kurséw walutowych; silna pozycja rynkowa dostawcéw; zaostrzenie
polityki rozliczeniowej dla transakcji dokonywanych kartami kredytowymi; ustawowe ograniczenia utrudniajace
prywatyzacje; brak dlugoterminowej strategii i stabilnego zarzadzania; niezoptymalizowana flota oraz
nieefektywne wykorzystanie zasobéw; silne zwigzki zawodowe i niska wydajno$¢ pracy; niewystarczajaco
skuteczne zarzadzanie przychodami; niekonkurencyjny produkt na trasach dtugodystansowych i brak sukceséw w
przycigganiu ruchu wysokoplatnego; niewystarczajgcy strumien wysokomarzowych przychodéw dodatkowych;
niska efektywno§¢ kanaléw sprzedazy; niedostateczna kapitalizacja, niedoinwestowanie i brak stabilnosci
finansowej; niewystarczajaco skuteczne zarzadzanie ryzykiem.

(21)  Aby przeciwdzialal wyzej wymienionym czynnikom, LOT zaczal wdrazaé¢ w ostatnim kwartale 2012 r. plan
restrukturyzacji, ktéry ma przywrécié spélce dlugoterminows rentownos¢ do konca 2015 r.

3.1. SRODKI RESTRUKTURYZACYJNE

(22) W planie restrukturyzacji przewidziano wprowadzenie szeregu S$rodkéw restrukturyzacyjnych, ktére mozna
podzieli¢ na nastepujace gléwne kategorie: (i) siatka polaczen i modernizacja floty; (ii) zarzadzanie przychodami;
(ili) produkt, dystrybucja i dodatkowe przychody; (iv) efektywno$¢ organizacyjna i wewnetrzna optymalizacja;
(v) optymalizacja zewnetrznych relagji handlowych; (vi) dodatkowe inicjatywy wspierajace. Kazdg z
wymienionych kategorii opisano szczegdtowo ponizej.

3.1.1. Siatka polaczen i modernizacja floty
Modernizacja floty

(23) Modernizacja floty jest zasadniczym elementem planu restrukturyzacji i ma przyczyni¢ si¢ do znacznego
ograniczenia kosztéw operacyjnych. Obecng strukture floty LOT-u uwaza si¢ za nadmiernie zréznicowang,
przestarzaly i kosztowng. Najwazniejszg zmiang jest zastgpienie obecnie wykorzystywanych samolotéw B767
nowymi samolotami B787 na trasach dlugodystansowych. Ponadto LOT zamierza dokonaé restrukturyzacji
pozostalej floty, aby ograniczy¢ liczbe typéw i podtypéw samolotéw oraz zapewniC ich efektywne wykorzystanie.
Modernizacja floty nie spowoduje zwigkszenia liczby oferowanych miejsc 1 tym samym mozliwosci
przewozowych spolki. Flote samolotéw zmniejszono z 59 samolotéw w grudniu 2012 r. do 47 samolotéw
obecnie. Planuje si¢ dalsza redukcje floty, tak aby na koniec okresu restrukturyzacji pozostato 38 samolotéw.

Boeing 787

(24) LOT zamoéwit osiem samolotéw B787, z czego sze$¢ dostarczono do dnia 30 kwietnia 2014 r. Planowana
dostawa dwoch ostatnich ma nastgpi¢ po zakoriczeniu okresu restrukturyzacji. W okresie restrukturyzacji
przewiduje si¢ wykorzystywanie czterech samolotéw B787, a w przypadku pozostalych dwéch planuje sig
podnajem (sub-lease) po cenie [...].
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(25)

(26)

27)

(28)

(1)

LOT uwaza, Ze wprowadzenie nowych samolotéw B787 bedzie gléwnym czynnikiem umozliwiajacym
przywrécenie rentownosci. Zdaniem LOT-u samoloty B787 przyniosg znaczace korzySci pod wzgledem kosztéw
w poréwnaniu z samolotami B767. Korzysci te obejmuja:

— nizsze zuzycie paliwa na godzing blokowg oraz na oferowana do sprzedazy liczbe fotelokilometréw (,ASK”) o
ok. 8-11 %, co w polaczeniu z krétszym czasem podrédzy pozwala zmniejszy¢ zuzycie paliwa o ok. 15 % w
przeliczeniu na jeden rejs,

— wyzsza predko$¢ przelotows, ktéra przeklada sie na krotszy czas podrézy (Srednio o ok. 5 % w siatce
polaczert dtugodystansowych LOT-u) i pozwala na optymalizacje czasu pracy zalog (1),

— koszty obstugi technicznej nizsze o ok. 30 %,

— wigksze mozliwosci przewozu ladunkéw, co przelozy si¢ na zwigkszenie przychodéw z przewozu tadunkéw
o ok. 15 %,

— standaryzacje floty, w przeciwiefistwie do obecnie uzywanej floty B767, ktérej poszczegdlne egzemplarze sa
inaczej skonfigurowane i posiadaja inne wyposazenie.

Szacuje si¢, ze wprowadzenie samolotéw B787 poprawi wynik finansowy LOT-u o ok. [135-165] min PLN
rocznie (poczawszy od 2015 r.) w poréwnaniu z wynikiem osigganym w oparciu o flote B767.

Boeing 737-400

Liczbe samolotéw B737-400 zmniejszono z dziewieciu do trzech sztuk zgodnie z planem restrukturyzacji. W
planie przewidziano tez, ze poczawszy od sezonu [...] pozostale samoloty B737-400 zostang wymienione na
waskokadlubowe samoloty nowszej generacji (B737NG lub A319/A320). Wymiany jednak nie dokonano w
planowanym terminie, poniewaz LOT postanowit przedtuzy¢ leasing pozostatych B737-400 na kolejne [...], do
[...] r. Rata leasingowa ma by¢ stopniowo obnizana z kwoty [...] USD miesi¢eczne za samolot i w ostatnim roku
obowigzywania umowy ma wynie$¢ [...] USD miesiecznie za samolot.

Embraer 170

Spotka planowala wycofaé ze swojej floty wszystkie dziesig¢ samolotéw Embraer 170 (,E1707) i zastapic je
samolotami Bombardier Q400 (,DH4"). W szczegdlnoici w planie restrukturyzacji przewidziano sprzedaz lub
podnajem [...] samolotéw E170 poczawszy od sezonu [...] oraz wycofanie pozostalych [...] samolotéw z
poczatkiem sezonu [...]. Jak dotad pierwszych [...] samolotéw nie sprzedano ani nie podnajeto. Chociaz spétka
aktywnie poszukuje nabywcéw lub najemcéw na te samoloty, to przygotowala alternatywny scenariusz dla floty,
w ktérym zaklada ich dalsza eksploatacje w celu zminimalizowania wplywu opdznionego wycofania samolotéw
na swoja rentowno$¢. Ten alternatywny scenariusz bedzie realizowany, jezeli LOT nie zdola sprzedal lub
podnaja¢ samolotéw Embraer lub wynegocjowa¢ dostatecznie niskich rat leasingowych za DHA4.

Embraer 175

LOT planowal wycofaé ze swojej floty [...] sposrdd czternastu samolotéw Embraer 175 (,E175”), poczawszy od
sezonu ,Zima 2014”. Zmniejszenie floty samolotéw E175 wynikalo z zalozenia, ze w miejsce wycofanych
samolotéw LOT wydzierzawi dodatkowe samoloty DH4. Poniewaz okazalo sie, ze leasing dodatkowych
samolotéow DH4 moze by¢ niedostepny, LOT rozwaza eksploatacje calej floty samolotéw E175 do korica okresu
restrukturyzacji.

Aby ograniczy¢ potencjalny wplyw alternatywnego scenariusza dla floty na rentowno$¢, LOT wdrozyl dodatkowe
Srodki restrukturyzacyjne dotyczace floty. Po pierwsze, jak wspomniano w motywie 27 powyzej, spotka
zmniejszyla raty leasingu operacyjnego za trzy samoloty B737-400, co w przedluzonym okresie leasingu ma
przynie$¢ oszczednosci w wysokosci do [...] mln USD (ok. [...] mln PLN). Po drugie, LOT planuje osiggnaé
dodatkowe korzy$ci w kwocie [...] mln PLN rocznie wskutek zwigkszenia wydajnosci dzialafi w zakresie cargo
(tylko w 2013 r. dzialalno$¢ w zakresie cargo przyczynita si¢ do zwigkszenia zysku operacyjnego o [...] mln PLN
w stosunku do zatozonego planu).

Siatka polgczert

Spoétka planuje zamknigcie pigciu polaczen, ktére nie spelnialy jej kryteridw zyskownosci: [...].

(") Np. redukcja czasu podrézy z Nowego Jorku do Warszawy do ponizej 8 godzin, przy zachowaniu pewnych innych warunkéw, pozwoli
zmniejszy¢ wymagang liczbe pilotéw z 3 do 2.
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(32) LOT szacuje, ze zamkniecie polgczen na trasach nieprzynoszacych zysku przyczyni si¢ do poprawy wyniku
finansowego o ok. [2,2-2,6] mln PLN rocznie.

3.1.2. Zarzadzanie przychodami

(33)  Srodki restrukturyzacyjne w zakresie zarzadzania przychodami beda skoncentrowane na zmianach struktury
taryfowania.

(34)  Z planu restrukturyzacji wynika, ze w przypadku rejséw o wskazniku oblozenia wyzszym niz [76-94] % LOT
planuje przesuniecie [9-11] % miejsc o jedna klase taryfowa wyzej i [4-6] % miejsc o dwie klasy taryfowe wyzej.
Dodatkowo definicja taryfy klienta biznesowego na trasach krétkodystansowych zostanie zmieniona ('2).
Przewiduje si¢, ze przychody LOT-u moga wzrosna¢ dzigki ustaleniu bardziej agresywnych taryf na wybranych
trasach dlugodystansowych. Spodziewane korzySci z wdrozenia tego $rodka szacuje si¢ na [...] mln PLN w
2015 r.

(35) Analiza wskaznika oblozenia w klasie biznes wykazala, ze w 2012 r. pustych pozostalo [...] miejsc. Spétka
wprowadzi wigc mozliwo$¢ wykupienia przed lotem platnego podwyzszenia standardu do wyzszej klasy. Ma to
zapewni¢ 10 % zapelnienia miejsc, ktére pozostalyby puste, i docelowo wplynaé na poprawe wyniku
finansowego o ok. [...] mln PLN w 2015 r.

(36)  Struktura taryfowania w ramach oferowanego obecnie przez LOT programu promocyjnego ,First Minute”
zostanie zmieniona, aby wyeliminowaé zbyt niskie ceny, ktére w przesztosci byly ustalane bez ekonomicznego
uzasadnienia. Powinno to przynie$¢ dodatkowy wzrost przychodéw.

(37) Klasa biznes zostanie zlikwidowana na trasach krajowych. Srodek ten ma na celu zwigkszenie efektywnosci
wykorzystania miejsc w samolotach. Obecnie 3 miejsca w samolotach DH4 s3 zarezerwowane dla pasazeréw
klasy biznes, cho¢ nie jest im tam oferowana obstuga o wyzszym standardzie. Uwolnienie tych miejsc powinno
zapewni¢ spélce poprawe wyniku finansowego o ok. [...] mln PLN w 2015 r.

(38) W wyniku audytu wewnetrznego LOT-u stwierdzono przypadki nieuzasadnionego przyznawania w przeszlosci
prawa do odstgpowania od warunkéw taryf, co wynikalo z niedoskonalosci systemu kontroli wewngtrznej. Tego
rodzaju dzialania zostang zakazane. Spodziewane korzysci z wdrozenia tego $rodka szacuje si¢ na [...] mln PLN
w 2015 1.

(39) Ogdlnie, wskutek zastosowania Srodkéw w obszarze zarzadzania przychodami, spétka spodziewa si¢ poprawy
wyniku operacyjnego o ok. [62-76] mln PLN w 2015 r.

3.1.3. Produkt, dystrybucja i dodatkowe przychody

(40) Gléwnym celem w tym obszarze restrukturyzacji jest zwigkszenie przychodéw z dodatkowych ustug wysokoma-
rzowych, niepowigzanych bezposrednio ze sprzedaza biletéw. Udzial dodatkowych przychodéw w lacznych
przychodach LOT-u jest obecnie mniejszy niz u poréwnywalnych przedsigbiorstw i duzo mniejszy niz u
przewoznikéw niskokosztowych. LOT zidentyfikowal w tym obszarze potencjal wzrostu.

(41) Do najwazniejszych inicjatyw w tej grupie zalicza si¢ wprowadzenie oferty ,SkyBar” (platne ustugi cateringowe)
na polaczeniach krétkodystansowych, ograniczenie ustug na pokladzie dla podréznych w klasie ekonomicznej
oraz wprowadzenie szeregu dodatkowych platnych ustug, takich jak np. sprzedaz towaréw bezclowych,
mozliwo$¢ przewiezienia dodatkowego bagazu, sprzedaz miejsc z dodatkows przestrzenia na nogi, wybér
miejsca, pierwszenistwo wejicia na poklad, ubezpieczenie, wynajem samochodu i rezerwacja hotelu.

(42) Dodatkowym celem w tym obszarze restrukturyzacji jest ograniczenie kosztéw sprzedazy. Udzial kosztéw
sprzedazy w calosci kosztéw LOT wynosi [...] % i jest znacznie wyzszy niz w przypadku innych tradycyjnych
przewoznik6éw lotniczych uwzglednionych przez spétke w poréwnaniu.

(43) Obecnie strona LOT.com generuje tylko ok. [...] % calej sprzedazy. Dla poréwnania $rednia sprzedaz przez
strong internetowg wynosi 40 % wsrdd innych tradycyjnych przewoznikéw, a przypadku przewoznikéw niskoko-
sztowych sigga 80 %. Uznano, ze sprzedaz przez internet moze znaczaco przyczynié si¢ do przyszlego wzrostu
ze wzgledu na stosunkowo niskie koszty z nig zwigzane i wysoka kontrole nad procesem sprzedazy. Spétka ma
zamiar dalej rozwija¢ sprzedaz przez internet i zaklada, Ze szacowane tempo wzrostu sprzedazy z wykorzys-
taniem tego kanalu w stosunku do ogélnej sprzedazy wyniesie przynajmniej [...] % rocznie.

(") Do tej pory inna taryfa obowiazywatla dla pasazeréw, u ktérych powrét nastepowat wezesniej niz 3 dni po wylocie, natomiast w nowej
taryfie pasazer uwazany jest za biznesowego, jesli powrdt nastgpuje wezesniej niz w pierwsza niedziele po przylocie.
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(44)

(47)

(51)

(52)

(53)

W odniesieniu do sieci agentéw sprzedazy LOT-u wdrozony zostanie nowy program motywacyjny, [...]. LOT
podejmie réwniez dzialania w zakresie reorganizacji sieci wlasnych krajowych i zagranicznych biur sprzedazy
zlokalizowanych na lotniskach i w centrach miast. Ze wzgledu na wysokie koszty prowadzenia takiej dziatalnosci
spotka podjela decyzje o redukeji do niezbednego minimum zaangazowania w ten kanat dystrybugji.

LOT planuje takze rozwinaé¢ swoj potencjal do generowania przychodéw w obszarze marketingu, np. poprzez
udostepnianie przestrzeni reklamowej (w samolocie lub poza nim) na kampanie reklamowe stron trzecich.

Spétka planuje takze zwigkszenie sprzedazy na rzecz klientéw korporacyjnych. W tym celu za posrednictwem
spolki zaleznej LOT Travel (agent IATA) spotka bedzie uczestniczy¢ w przetargach na obstuge podrézng duzych
instytugji i spotek, oferujac nie tylko wlasne ustugi, ale takze ustugi innych linii lotniczych, sprzedaz ubezpieczen
elektronicznych, ustug hotelowych i biletéw kolejowych. Ponadto spétka liczy na pozyskanie dodatkowego ruchu
biznesowego dzigki promocji programu ,LOT dla Firm” kierowanego do sektora matych i S$rednich
przedsigbiorstw.

Ogdlem przewiduje sig, Ze Srodki restrukturyzacyjne opisane w motywach 41-46 wplyna na poprawe wyniku
finansowego LOT-u o niemalze [76-94] mln PLN w 2015 r.

3.1.4. Efektywno$¢ organizacyjna i wewnetrzna optymalizacja

Najwazniejsze Srodki w tym obszarze restrukturyzacji obejmuja: (i) redukcje kosztéw paliwa; (i) redukeje
kosztéw zatrudnienia oraz (iii) sprzedaz aktywow trwalych.

Koszty paliwa stanowa [...] % wszystkich kosztéw spélki. LOT planuje wdrozenie nowego oprogramowania,
ktére dokonywaé bedzie optymalizacji profilu lotu. Profil lotu bedzie takze powigzany z wprowadzeniem
dynamicznego wskaznika Cost Index, pozwalajacego na dokonanie wyboru pomiedzy minimalizacja spalania
paliwa a realizacjg rozkladowego czasu lotu. Caly program moze przynies¢ dodatkowo [...] mln PLN poprawy
wyniku finansowego w 2015 r.

W planie restrukturyzacji przewiduje si¢ redukcje zatrudnienia o 833 ekwiwalenty pelnego czasu pracy
(ang. FTE), tj. 0 39 % w stosunku do poziomu zatrudnienia wedlug stanu na dzien 31 pazdziernika 2012 r.
Redukcja obejmie wszystkie kategorie pracownikéw: personel naziemny (redukcja o [...] FTE), jak i personel
kokpitowy i pokladowy (redukcja o [...] FTE). Dzialania te majg na celu dostosowanie poziomu zatrudnienia do
zredukowanej siatki polaczen i floty, a takze zwigkszenie wydajnosci zatrudnionych pracownikéw. Szacuje sig, ze
redukgja zatrudnienia przyczyni si¢ do poprawy wyniku finansowego spétki o [...] mln PLN w 2015 .

LOT zmienit réwniez polityke wynagrodzen w stosunku do personelu kokpitowego i pokladowego (wedtug
nowego regulaminu zarobki kazdego pilota i kazdego czlonka personelu pokladowego beda SciSle powiazane z
faktycznym czasem spedzonym w powietrzu). Oczekuje sig, ze przyniesie to oszczednosci siegajace [...] mln PLN
rocznie. LOT przewidzial tez dodatkowe zwolnienia pracownikéw administracji, majace przynie$¢ korzysé
szacowang na kwote [...] mln PLN rocznie. Ponadto LOT postanowit scentralizowaé w spélce polityke udzielania
zaméwien, co docelowo ma przynie$¢ oszczednosci siggajace [...] mln PLN rocznie.

Spotka zamierza zby¢ pewne aktywa trwale (grunty, budynki i nieruchomosci) i spodziewa si¢ uzyskaé z tego
tytutu jednorazowe wplywy w kwocie [...] mln PLN oraz [...] mln PLN oszczednosci w skali roku.

Inne $rodki, ktére majg zostaé podjete w tym obszarze restrukturyzacji (np. ograniczenie kosztéw dzialan
marketingowych, podrézy stuzbowych, odladzania, szkolen, materialéw biurowych, sprzatania itp.), maja
mniejszy potencjal finansowy.

Ogdlem wszystkie Srodki przewidziane w tym obszarze majg przynies¢ wedlug prognoz poprawe wyniku
finansowego LOT-u o ponad [156-190] mln PLN w 2015 r.
3.1.5. Optymalizacja zewnetrznych relacji handlowych

Spotka planuje renegocjowaé umowy handlowe ze swoimi gléwnymi dostawcami, aby zredukowal koszty i
zoptymalizowa¢ zakres §wiadczonych ushug.
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(56) Po pierwsze, LOT zamierza renegocjowal swoje stosunki handlowe z Przedsigbiorstwem Paristwowym Porty
Lotnicze (,PPL"), ktére zarzadza Lotniskiem Chopina w Warszawie. Poniewaz oficjalne stawki na Lotnisku
Chopina w Warszawie s wyzsze niz Srednia w poréwnywalnych portach lotniczych (), spétka zamierza
renegocjowaé oplaty lotniskowe przy uwzglednieniu bardzo duzej liczby operacji wykonywanych przez LOT na
swoim bazowym lotnisku.

(57) Po drugie, LOT zamierza renegocjowal swoje stosunki handlowe z Polskg Agencja Zeglugi Powietrznej
(»Agencja”). [...].

(58)  Po trzecie, LOT wyrazil zamiar renegocjowania uméw ze spotka LOT AMS, ktéra $wiadczy ustugi napraw i ustugi
techniczne. Renegocjacje beda dotyczy¢ przede wszystkim okreSlenia metod optymalizacji procesu serwisowania,
napraw i rozliczen.

(59) Ponadto LOT bedzie nadal prowadzil negocjacje ze spotka Eurolot w celu [...].

(60)  Przewiduje sig, ze dzigki optymalizacji zewnetrznych stosunkéw handlowych spétka poprawi wynik finansowy o
ponad [54-66] mln PLN w 2015 r.
3.1.6. Dodatkowe inicjatywy wspierajace

(61) Dodatkowe inicjatywy wspierajace przewidziane w planie restrukturyzacji obejmujg m.in.: (i) zmiang kultury
organizacyjnej i systemu zarzadzania; (ii) poprawe zarzadzania przeplywami pienieznymi; (i) wdrozenie nowej
polityki zarzadzania ryzykiem, ktorej celem jest zabezpieczenie spotki przed naglymi wahaniami cen paliw; oraz
(iv) udoskonalenie procesu zakupéw, w tym wprowadzenie nowych informatycznych narzedzi wsparcia. Skutki
tych $rodkéw trudno okreslié w sposéb wymierny i w zwigzku z tym nie zostaly one uwzglednione w
prognozach finansowych.

3.1.7. Podsumowanie Srodkow restrukturyzacyjnych

(62) Przewidywany wplyw finansowy wdrozenia wszystkich Srodkéw restrukturyzacyjnych przewidzianych w planie
restrukturyzacji w 2015 r. (ostatnim roku okresu restrukturyzacji) podsumowano w ponizszej tabeli:

Tabela 2

Przewidywany wplyw finansowy $rodkow restrukturyzacyjnych w 2015 r.

Obszar restrukturyzagji w mln PLN
Siatka pofgczen i modernizacja floty [132,8-167,6] (1)
Zarzadzanie przychodami [62-76]
Produkt, dystrybucja i dodatkowe przychody [76-94]
Efektywno$¢ organizacyjna i wewnetrzna optymalizacja [156-190]
Optymalizacja zewngtrznych relacji handlowych [54-66]
Dodatkowe inicjatywy wspierajace —

Zrédlo:  Plan restrukturyzacji.

(") Wdrozenie §rodkéw w zakresie siatki polaczen i modernizacji floty ma pozytywny wplyw na inne obszary restrukturyzacji
i cz¢$¢ wplywu finansowego tych $rodkéw uwzgledniono tez w potencjale finansowym tych innych obszaréw. Dlatego tez
wplyw $rodkéw w zakresie siatki potaczen i modernizacji floty nie powinien by¢ sumowany z wpltywem pozostatych §rod-
kéw restrukturyzacyjnych.

(") Wedlug spdlki oplaty (obejmujace oplaty za ladowanie i ewentualnie start, oplaty Srodowiskowe, oplaty za korzystanie z pomostu
pasazerskiego, tzw. rgkawa, oplaty za parkowanie oraz inne oplaty infrastrukturalne zwigzane z wykonywang operacjg lotniczg)
pobierane przez Lotnisko Chopina w Warszawie sa od 2 % do 47 % wyzsze niz w poréwnywalnych portach lotniczych w UE.
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3.1.8. Dotychczasowa restrukturyzacja

(63) W przeszlosci podejmowano juz w spélce préby restrukturyzacji finansowane ze Srodkéw wiasnych
(pozyskanych dzigki sprzedazy spolek zaleznych, gruntéw, budynkéw, nieruchomosci i aktywéw finansowych).
Ostatnio w latach 2009-2012 spétka wdrazala program restrukturyzacji, ktory zakladal m.in. redukcje
zatrudnienia i floty, inne dzialania w celu obnizenia kosztéw, sprzedaz aktywéw niezwiazanych z podstawowa
dzialalnodcig oraz restrukturyzacje zadluzenia. Wprawdzie doprowadzit on do pewnej poprawy wynikéw
finansowych i przeplywéw pienigznych LOT-u, ale okazal si¢ niewystarczajacy, szczegélnie jezeli chodzi o
redukcje kosztéw, i nie przywrdcit spélce rentownosci. Sprzedaz aktywéw w celu sfinansowania tych préb
restrukturyzacji jednocze$nie w znacznym stopniu ograniczyla wewnetrzne Zrédla finansowania LOT-u, ktére
mozna wykorzysta¢ do finansowania biezacego planu restrukturyzacji.

(64) W planie restrukturyzacji zgloszonym Komisji dnia 20 czerwca 2013 r. potwierdzono, ze poprzednie préby
restrukturyzacji podejmowano w korzystniejszym otoczeniu rynkowym niz obecnie. Negatywny wplyw na
dzialalno$¢ przewoznikéw lotniczych wywarla druga faza kryzysu finansowego w 2012 r. Ponadto niekorzystnie
ksztaltowaly si¢ ceny paliw i kursy walutowe. Coraz wigksza konsolidacja rynku oraz wzrost sily rynkowej
przewoznikéw niskokosztowych i przewoznikéw spoza Europy znacznie utrudnily niewielkiemu tradycyjnemu
przewoznikowi lotniczemu, jakim jest LOT, samodzielne prowadzenie rentownej dzialalnosci.

(65) W 2013 r., po pierwszym pelnym roku wdrazania planu restrukturyzacji, wyniki finansowe LOT-u poprawily sie.
Przede wszystkim spélka odnotowala po raz pierwszy od 2007 r. zysk netto. Ponadto faktyczny wynik finansowy
byt duzo lepszy od wyniku prognozowanego w planie restrukturyzacji (zysk netto w wysokosci 26 min PLN
zamiast planowanej straty w wysoko$ci 196 min PLN). W poréwnaniu z sytuacja z 2012 r. znacznie zwigkszyly
si¢ przeplywy S$rodkéw pienigznych z dzialalnoici operacyjnej, gléwnie za sprawg lepszych wynikéw
finansowych.

(66) Mimo poprawy wynikéw finansowych LOT nadal znajdowat si¢ w trudnej sytuacji. Spétka nadal odnotowywata
znaczny ujemny kapital wlasny i generowala straty z podstawowej dzialalnosci (tj. z przewozéw lotniczych). Jej
zadluzenie wzrosto, gléwnie za sprawa zobowiazan z tytulu leasingu w zwigzku z nabyciem nowego samolotu
(przewidzianego w planie restrukturyzacji).

(67) Jesli chodzi o modernizacje floty, wszystkie samoloty B787 dostarczono z opdZnieniem. Ponadto z dwoma
pierwszymi samolotami byly problemy techniczne i maszyny byly uziemione od stycznia do czerwca 2013 r.
LOT poni6st straty nadzwyczajne, poniewaz musial sfinansowa¢ samoloty zastgpcze. Dnia [...] LOT podpisal z
Boeingiem umowe, w ktdrej przewidziano [...].

(68) Ponadto LOT nadal wdrazal swoja nowa strategie, majaca pomdc spolce sprostaé zmienionym warunkom
rynkowym. Ukierunkowana jest ona na uzyskanie przez spélke stabilnosci finansowej za sprawa budowy
dlugoterminowej lojalnosci klientéw, osiagniecia pozycji jednego z najbardziej efektywnych kosztowo
przewoznikéw sieciowych w Europie, odzyskania zdolnosci do rozwoju i za sprawg sprzedazy spotki prywatnym
inwestorom.

(69) Przede wszystkim LOT ma si¢ skoncentrowaé na obstudze bezposrednich potaczen z Polski do najwazniejszych
miast bedacych celami podrézy stuzbowych w Europie i na $wiecie oraz do gléwnych centréw polonijnych w
Ameryce Pélnocnej. Ma takze zamiar przyciggna¢ klientéw z Europy Srodkowej i Wschodniej, oferujac
polaczenia dlugodystansowe z wezla przesiadkowego w Warszawie. Spétka nie jest zainteresowana obsluga
polaczen na trasach stricte turystycznych typu point-to-point, obslugiwanych przez przewoznikéw niskoko-
sztowych. LOT zidentyfikowal potencjal rozwojowy na trasach dlugodystansowych do Polski i z Polski i zasygna-
lizowal, ze zamierza rozszerzy¢ dzialalno$¢ na tym rynku po zakoficzeniu restrukturyzacji, korzystajac z nowych
samolotéw B787, ktére uwaza si¢ za gléwny filar restrukturyzacji i nowej strategii.

(70) W kwestii planowanej sprzedazy spétki prywatnym inwestorom wladze polskie wprowadzily zmiany legislacyjne,
aby ulatwi¢ prywatyzacje LOT-u. Zgodnie z nowymi przepisami inwestorzy z UE bedg mogli naby¢ udzial
wigkszoSciowy w spdlce LOT.

3.2. PRZEGLAD KOSZTOW RESTRUKTURYZAC]I I ZRODEL FINANSOWANIA

(71)  Laczne koszty restrukturyzacji LOT-u wynoszg [2 000-2 400] mln PLN i obejmuja: (i) nabycie pieciu samolotéw
B787 — [...] mln PLN; (i) koszty wycofania samolotéw B737-400 i samolotéw Embraer — [...] mln PLN; (iii)
pokrycie czedci strat z dzialalno$ci operacyjnej i luki finansowej — [...] mln PLN; (iv) koszty restrukturyzacji
zatrudnienia — [...] mln PLN; oraz (v) splate pozyczki na ratowanie (z odsetkami) — 423 mln PLN.
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(72) Koszty restrukturyzacji planuje si¢ pokry¢ z: (i) wkladu wlasnego w wysokosci [1 200-1 600] min PLN;
obejmujacego leasing finansowy pieciu samolotéw B787 oraz sprzedaz aktywow trwalych; (i) pomocy pafistwa
w wysokosci 804 miIn PLN. Wklad wlasny stanowi [60-67] % kosztéw restrukturyzacji. Koszty restrukturyzacji i
zrédla finansowania podsumowano w ponizszej tabeli.

Tabela 3

Koszty restrukturyzacji i Zrédla finansowania (w mln PLN)

Koszty restrukturyzacji [2 000-2 400]
Nabycie pieciu samolotéw B787 [...]
Wycofanie samolotéw B737-400 i samolotéw Embraer [...]
Pokrycie czgsci strat z dzialalnosci operacyjnej i luki finansowej [...]
Restrukturyzacja zatrudnienia [...]
Splata pozyczki na ratowanie (z odsetkami) 423
Zrédta finansowania [2 000-2 400]
Leasing finansowy pigciu samolotéw B787 [...]
Sprzedaz aktywow trwatych [...]
Wklad wlasny ogétem [1 200-1 600]
Pomoc panstwa 804

Zrédlo: Plan restrukturyzacji.

Koszty restrukturyzagji

(73) LOT podpisal umowe z Boeingiem na nabycie facznie o$miu samolotéw B787. Zgodnie z planem restrukturyzacji
wydatki spotki zwigzane z zakupem pierwszych pieciu egzemplarzy w kwocie [...] mln PLN uwaza si¢ za koszt
restrukturyzacji.

(74) W ramach modernizacji floty spotka zamierza wycofaé sze$¢ samolotéw B737-400, [...] samolotéw E170 i [...]
samolotéw E175. Poniesie koszty zobowigzan leasingowych oraz koszty utrzymania w okresie wycofywania,
zanim samoloty zostang zwrdcone, sprzedane lub podnajete. Laczne koszty wycofania szacuje si¢ na [...] mln
PLN.

(75) Przewiduje si¢, Ze na poczatku okresu restrukturyzacji spétka bedzie generowacl straty i ujemne przeplywy
srodkéw pienigznych. Aby pokry¢ te straty i utrzymad plynnosé, bedzie potrzebowal wedlug szacunkéw [...]
min PLN.

(76) W planie restrukturyzacji przewiduje si¢ redukcje zatrudnienia o 833 ekwiwalenty pelnego czasu pracy. LOT
szacuje, ze faczne koszty redukgji zatrudnienia wyniosg ok. [...] mln PLN i obejma: (i) program dobrowolnych
odejs¢ ([...] mln PLN); (i) zwolnienia grupowe ([...] mln PLN); (iii) odszkodowania dla pracownikéw zatrud-
nionych za granica podlegajacych pod prawo miejscowe ([...] mIn PLN); oraz (iv) pozostale odejscia, np. odejicia
na wczesniejszg emeryture ([...] min PLN).
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Zrédta finansowania

Jesienig 2012 r. spétka uzyskala leasing finansowy na zakup pigciu samolotéw B787 w amerykanskim banku
komercyjnym [...], zgloszony jako Zrédlo wkladu wilasnego. LOT wybral oferte [...] sposréd 24 ofert
otrzymanych od podmiotéw komercyjnych dzialajagcych na rynku. Wyboru dokonano na podstawie analizy
wartosci biezacej netto i $redniej wazonej stopy oprocentowania.

Okres splaty leasingu wynosi 12 lat od dnia dostawy samolotéw. Spdlka jest zobowigzana do uiszczenia oplaty
wstepnej z chwilg dostawy samolotu, a nastepnie do zaplaty z géry kwartalnych rat leasingowych kalkulowanych
w oparciu o 3-miesieczng stope LIBOR + [...] % w przypadku pierwszego samolotu oraz w oparciu o stale stopy
w granicach od [...] % do [...] % w przypadku kolejnych czterech samolotéw. Struktura leasingu finansowego
opiera si¢ na spélce celowej z siedzibg w Stanach Zjednoczonych, ktéra pelni funkcje posrednika migdzy [...] i
LOT-em (*).

Leasing opiera si¢ na nastgpujacych zabezpieczeniach: (i) gwarancji eksportowej Export Import Bank of the
United States (,Ex-Im Bank”) udzielonej zgodnie z przepisami Large Aircraft Sector Understanding (,LASU” -
porozumienie sektorowe dotyczace duzych samolotéw) (**); (i) zastawie na samolotach; (iii) przeniesieniu praw z
uméw ubezpieczenia; oraz (iv) zastawie na udzialach spéltki celowej.

Gwarancja Ex-Im Bank jest ograniczona co do czasu trwania i kwoty — dotyczy zakupu pigciu samolotéw B787
w formie leasingu finansowego na 12 lat. Gwarancja obejmuje czgs$¢ ceny zakupu poszczegblnych samolotéw
([75-90] %). Pozostala czes¢ LOT musi pokry¢ z wlasnych Srodkéw. Ex-Im Bank, ustalajgc warunki gwarangji,
przeprowadzil badanie due diligence LOT-u oraz ocenit kondycj¢ finansowa spolki i jej zdolno$¢ do obstugi
zobowigzan z tytutu leasingu.

Zrédlem wkladu whasnego, oprocz leasingu, jest tez sprzedaz aktywéw trwalych, ktéra ma przynies¢ wplywy
szacowane na [...] min PLN.

Pomoc polega na konwersji pozyczki na ratowanie na kapital w kwocie 423 mln PLN oraz dodatkowym
podwyzszeniu kapitatu zakladowego spétki o 381,29 min PLN, jak opisano w motywie 19.

3.3. PRZYWROCENIE DLUGOTERMINOWE] RENTOWNOSCI

W planie restrukturyzacji przewiduje si¢ przywrocenie dtugoterminowej rentownosci spétki w 2015 r. Prognozy
finansowe obejmujgce lata 2013-2018 przygotowano w wariancie pesymistycznym, bazowym i optymistycznym.
Przewiduje sig, ze od 2014 r. spdlka bedzie odnotowywala zyski z dzialalnosci podstawowej, generowala
dodatnie przeptywy Srodkéw pienigznych z dzialalno$ci operacyjnej oraz odnotowywala dodatnia stope zwrotu z
zainwestowanego kapitatu (ROCE). Planuje si¢, ze zyski netto zostang osiaggniete od 2015 r. W ponizszej tabeli
przedstawiono wybrane prognozowane dane finansowe dla scenariusza podstawowego.

Tabela 4

Wybrane prognozowane dane finansowe dla scenariusza podstawowego (dane liczbowe w mln PLN)

L 25/11

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Przychody ze sprze- [2 900- [2 900- [2 650- [3 300- [4 050- [4 300-
dazy 3 400] 3 400] 3 150] 3 800] 4 550] 4 800]
Zysk[strata z dziatal- | [od - 157 71,0 [113-137] | [200-240] | [210-250] | [175-215]
nosci podstawowej do - 130]
Zysk/strata netto 196,1 [od — 20 do [67-80] [155-190] | [180-220] | [140-170]
~16]

(") Wells Fargo Delaware Trust Company, spétka specjalizujaca si¢ wylacznie w tego rodzaju transakcjach i wybrana przez LOT, tworzy
oddzielng spétke celowa dla kazdego samolotu. Spétka celowa pozostaje wlascicielem samolotu i $wiadczy specjalistyczne ustugi dla
wszystkich stron transakcji.

(**) Wytyczne dotyczace finansowania samolotéw powszechnie stosowane w branzy do 2007 r., kiedy to zastapiono je Aircraft Sector
Understanding — porozumieniem sektorowym dotyczagcym samolotéw uzgodnionym pod auspiciami OECD. Poniewaz LOT
zainicjowal proces nabycia samolotéw B787 przed 2007 r., obowigzywaly jeszcze przepisy LASU.
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2013

2014

2015

2016

2017

2018

Przeptywy Srodkéw

[od - 175

[170-206]

[300-360]

[360-440]

[370-450]

[335-415]

pieni¢znych z dzialal- | do - 145]

nosci operacyjnej

[od - 4,4 do
~3,6] %

Stopa zwrotu z zain- [2,7-3,3] % [5-6] % [9-11] % [10-12] % [8-10] %

westowanego kapitatu

Zr6dlo:  Plan restrukturyzacji.

Prognoza finansowa opiera si¢ na licznych zalozeniach dotyczacych floty, siatki polaczeni, organizacji
wewnetrznej, parametréw operacyjnych i finansowych, wskaznikéw makroekonomicznych, cen paliwa i stopnia
wdrozenia Srodkéw restrukturyzacyjnych. Gléwne zalozenia przedstawiono w skrécie ponizej:

— wdrozenie $rodkéw restrukturyzacyjnych (pod wzgledem potencjalnego wplywu finansowego): 85 %
potencjalu,

— cena paliwa: 1 153 USD/t w calym okresie objetym prognoza,
— kurs wymiany PLN/USD: 3,22,
— wskaznik oblozenia: ponizej [67-83] % w sezonach zimowych i ok. [76-94] % w sezonach letnich,

— liczba przewozonych pasazeréw (w tys.): 2012/2013 — 4 766; 2013/2014: [4 300-5 300]; 2014/2015 —
[3 800-4 600]; 2015/2016 — [4 200-5 100]; 2016/2017 — [4 800-5 900]; 2017/2018 — [5 100-6 300],

— wzrost wplywow jednostkowych na pasazera w skali calej siatki polaczen lotniczych LOT-u: $rednio 2,5 %
rocznie (przy uwzglednieniu efektu zwigkszenia ilosci operacji lotniczych na trasach dalekiego zasiggu w
latach 2016-2018, jak réwniez rosngcego wypelnienia klas business i premium economy).

3.4, SRODKI WYROWNAWCZE

W ramach Srodkéw wyréwnawczych LOT proponuje likwidacje 19 polaczen i redukcje czestotliwosci w
przypadku 5 polaczen (). Proponowany Srodek odpowiada ograniczeniu zdolnosci przewozowych
o0 [13,5-16,5] % pod wzgledem ASK w stosunku do okresu sprzed restrukturyzacji, od listopada 2011 r. do
pazdziernika 2012 r. Zdaniem LOT-u zadne z powyzszych polaczen nie przynosito strat przed restrukturyzacja,
co oznacza spelnienie wymogu zawartego w pkt 40 wytycznych wspélnotowych dotyczacych pomocy pafistwa
w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych przedsigbiorstw (V) (,wytyczne”).

Ponadto LOT planuje likwidacje 5 polaczen (%), co bedzie odpowiada¢ dalszej redukcji zdolnosci przewozowych
o0 [1,4-1,7] %. Spélka nie uznaje jednak tych dzialan za $rodki wyréwnawcze, poniewaz jeszcze przed restruktu-
ryzacja stwierdzila, Ze polaczenia te przynosza straty.

W okresie restrukturyzacji LOT nie ma zamiaru zwigksza¢ zdolnosci przewozowej na trasach dlugodystan-
sowych.

W wyniku zmian w siatce polaczenn LOT-u spétka uwolni takze wiele przydzialéw czasu na start lub ladowanie.

3.5. DECYZJA O WSZCZECIU POSTEPOWANIA

W dniu 6 listopada 2013 r. Komisja wszczgla formalne postgpowanie wyjasniajace. W decyzji o wszczeciu
postepowania Komisja wyrazita watpliwosci dotyczace zastosowania zasady ,pierwszy i ostatni raz”,
przywrécenia dlugoterminowej rentownosci, Srodkéw wyréwnawczych i wkladu wlasnego.

(") Polgczenia likwidowane: [...]; polaczenia, na ktérych nastapi redukcja czestotliwosci: [...].
(") Wytyczne wspdlnotowe dotyczace pomocy panstwa w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych przedsigbiorstw (Dz.U. C 244 z
1.10.2004, s. 2).

) [

1.
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Zasada ,pierwszy i ostatni raz”

(90) Komisja wyrazita watpliwosci, czy LOT nie otrzymal pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje z naruszeniem
zasady ,pierwszy i ostatni raz’, majac na uwadze odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych przyznane
spolce przez porty lotnicze bedace wlasnoscig panstwa (*°). Komisja zwrécila uwage na t¢ kwestie za sprawa
skargi zlozonej przez przedsigbiorstwo Ryanair, w ktorej zarzucono, ze LOT uzyskal nieograniczong lini¢
kredytowg na regulowanie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych w portach lotniczych bedacych wiasnoscia
panstwa, ze szkoda dla wszystkich innych przewoznikéw lotniczych (zob. sekcja 1.2 powyzej).

(91) W szczegblnosci Komisja poddala w watpliwo$¢ argument Polski, ktéra utrzymywala, Ze zasoby portéw
lotniczych bedacych wiasnoscig pafistwa nie s3 zasobami paistwowymi. Ponadto Komisja wyrazita watpliwosci,
czy odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych, przyznane spélce LOT przez porty lotnicze bedace
wlasnoscig pafstwa, rzeczywiScie przyznano na warunkach rynkowych — okresy odroczenia byly diugie, odsetki
— przewaznie niskie, a zabezpieczenia — zwykle stabe (*%). Oprdcz tego wydawalo si¢, ze nie wszystkie odroczone
zobowigzania zostaly ostatecznie splacone.

Przywrdcenie dhugoterminowej rentownosci

(92) Komisja sceptycznie odniosta si¢ do stwierdzenia, ze obecny plan restrukturyzacji przywréci dlugoterminowa
rentowno$¢ LOT-u, i zwrdcila si¢ do wladz polskich o lepsze uzasadnienie tego zalozenia. Zwrdcita uwage na
fakt, ze LOT podejmowal juz préby restrukturyzacji, ktére nie doprowadzily do przywrdcenia rentownosci mimo
wyraznie lepszego wowczas otoczenia biznesowego.

(93) Niepokdj budzita réwniez plynnos¢ LOT-u. Spétka utracita plynnos¢ finansowa w grudniu 2012 r. i wedlug
prognoz jej $rodki pienigzne mialy si¢ znowu wyczerpa¢ w sierpniu 2013 r. (mimo otrzymania pomocy na
ratowanie). Chociaz prognozy te si¢ nie urzeczywistnily, to LOT nadal dysponowal niewielkim marginesem
bezpieczenstwa, poniewaz wyczerpal swoje wewnetrzne Zrodla finansowania w nastepstwie sprzedazy aktywoéw,
a z uwagi na trudng sytuacje finansowa nie mial dostgpu do finansowania zewnetrznego (z wyjatkiem leasingu).

(94) Komisja poddata w watpliwo$¢ zalozenie, ze dlugotrwale problemy strukturalne LOT-u zostang w duzym stopniu
rozwigzane poprzez wprowadzenie nowych samolotéow B787. LOT planowal, Ze eksploatacja samolotéw B787
przyniesie ok. 30 % calego szacowanego potencjatu finansowego Srodkéw restrukturyzacyjnych. Komisja
zaznaczyla, Ze eksploatacja samolotéw B787 bedzie miata bezposredni wplyw tylko na segment rynku polaczen
dlugodystansowych (ktére w 2012 r. odpowiadaly za jedynie [< 25] % przychodéw LOT-u z przewozéw
rozkladowych), jak réwniez ze popyt moze by¢ niewystarczajacy, aby zapewni¢ wydajne wykorzystanie nowych
samolotow.

(95) Zalozenie, ze realizacja Srodkéw zwigzanych z przychodami (np. dodatkowe przychody, zarzadzanie
przychodami) bedzie odpowiadata za ponad 30 % lacznych korzysci plynacych z restrukturyzacji, wydato sie
zawyzone, jezeli mie¢ na uwadze, ze powodzenie tych Srodkéw uzaleznione jest czgSciowo od czynnikéw
zewnetrznych, takich jak np. zmiana zachowania klientéw. Ponadto niektére z planowanych $rodkéw (np.
wprowadzenie oplat za catering), powszechnie kojarzonych z przewoznikami niskokosztowymi, wydaja si¢
zaprzecza¢ strategii LOT-u, ktdry zaklada pozostanie tradycyjnym przewoznikiem.

(96)  Zalozenie LOT-u, ze wynik na dzialalnoci podstawowej ma si¢ poprawié ze straty w wysokosci [130-157] mln
PLN w 2013 r. do zysku wynoszacego [64-78] mIn PLN w 2014 r, tj. o [194-235] mln PLN w ciggu
12 miesiecy, wydalo si¢ nierealne w $wietle dotychczasowej dokumentacji finansowej (spétka nie odnotowala
zysku z dzialalnosci podstawowej od 2008 r.) i znacznej wstepnej straty odnotowanej w pierwszych czterech
miesigcach 2013 r.

(97) Komisja zakwestionowala réwniez kilka zalozen prognozy finansowej zawartej w planie restrukturyzacji, w
szczegoblnosci:

a) stosunkowo niewielkie odchylenia kluczowych parametréw (Srednie wplywy jednostkowe na pasazera —o 1 %,
liczba pasazeréw — o 1 %, kurs wymiany PLN/USD — o 10 %) od wartosci podstawowych przyjete w analizie
wrazliwosci oraz staly poziom ceny paliwa w perspektywie 6 lat, ktéry wydaje si¢ watpliwy, majac na uwadze
wysoka zmienno$¢ cen w przesziosci;

(*) W dniach od 22 maja 2009 r. do 10 kwietnia 2013 r. LOT zawarl 23 porozumienia z portami lotniczymi bedgcymi wlasnoscia panistwa
w celu odroczenia zobowiazan z tytulu oplat lotniskowych na laczng kwote ok. [285-349] min PLN (ok. [70-85] mln EUR): 9
porozumieft w portem lotniczym w Warszawie, po 3 porozumienia z portami lotniczymi w Gdarisku, Krakowie, Poznaniu i Katowicach
oraz 2 porozumienia z portem lotniczym we Wroclawiu.

(*) Tj. okresy odroczenia wynosily 48-396 dni; odsetki za zwloke byly w wiekszosci przypadkéw nizsze od polskiej stopy odsetek
ustawowych, a w przypadku 3 porozumien nie naliczono ich w ogéle; zabezpieczenia byly zwykle stabe, np. weksel whasny in blanco, a
w przypadku 6 porozumien nie zastosowano zadnego zabezpieczenia.
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b) mozliwo$¢ wygenerowania planowanych przez LOT wplywéw z podnajmu samolotéw B787 i Embraer w
latach 2013-2018;

c) osiagniecie 85 % planowanego potencjatu wszystkich srodkéw restrukturyzacyjnych, przyjete w scenariuszu
podstawowym prognozy finansowej.

Unikanie nieuzasadnionych zakldcer konkurencji (Srodki wyréwnawcze)

(98) Komisja wyrazila zastrzezenie dotyczace metody oceny rentownosci tras przez LOT. Zgodnie z pkt 40
wytycznych zamkniecia dzialalnoSci przynoszacej straty nie mozna uznaé za uzasadniony $rodek wyréwnawczy.
W $wietle powyzszego zastrzezenia Komisja nie byla dostatecznie pewna, czy warunek ten zostat spelniony.

Ograniczenie pomocy do minimum, wklad wlasny

(99) Komisja poddata w watpliwos$¢, czy leasing finansowy samolotéw B787 objety gwarancjg przez agencje kredytéw
eksportowych Ex-Im Bank mozna uznal za Zrédlo wkladu wlasnego. Majac na uwadze, ze przy tak silnym
zabezpieczeniu leasingodawca moglby odzyskaé calg nalezng kwote w przypadku niewywigzania si¢ przez LOT
ze zobowigzan, leasing ten nie wskazuje na to, by rynek wierzyl w mozliwo$¢ przywrécenia dlugoterminowej
rentownos$ci LOT-u, jak przewidziano w pkt 43 wytycznych.

IV. UWAGI POLSKI

(100) Polska przedlozyla uwagi oraz dowody dotyczace wszystkich kwestii podniesionych w decyzji o wszczeciu
postepowania. Stwierdzila, ze zgloszony $rodek spelnia wszystkie warunki okreslone w wytycznych. Polska
przedstawila tez aktualne dane na temat stopnia wdrozenia planu restrukturyzacji, wskazujagce na znaczne
postepy LOT-u w procesie restrukturyzacji oraz na duzo lepsze wyniki finansowe w 2013 r. niz planowano.

Zasada ,pierwszy i ostatni raz”

(101) W kwestii przestrzegania zasady ,pierwszy i ostatni raz” Polska potwierdzila, ze porty lotnicze bedace wilasnoscia
panstwa odroczyly termin splaty zobowigzan LOT-u z tytulu oplat lotniskowych. Jednocze$nie podtrzymala
swoje stanowisko, ze odroczenie to nie stanowi pomocy panstwa.

(102) Zdaniem Polski zasoby portéw lotniczych nie sg zasobami pafistwowymi i decyzji portéw lotniczych nie mozna
przypisa¢ pafistwu. Jednak nawet jezeli odroczenia przyznane przez porty lotnicze mialyby by¢ finansowane z
zasobéw parnistwowych, odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych spelnia wymogi testu prywatnego
wierzyciela, w zwigzku z czym nie stanowi pomocy pafistwa.

(103) Jezeli chodzi o przypisanie dzialan portéw lotniczych pafstwu, Polska potwierdzila, ze wszystkie porty lotnicze,
ktére przyznaly spélce odroczenie, pozostaja bezposrednio lub posrednio pod kontrola pafistwa polskiego. PPL,
spotka zarzadzajgca portem lotniczym w Warszawie, nalezy w calosci do Skarbu Pafistwa. Regionalne porty
lotnicze w Gdansku, Krakowie, Poznaniu, Katowicach i Wroclawiu (,regionalne porty lotnicze”) s3 wlasnoscia
PPL, wladz regionalnych i jednego przedsi¢biorstwa panstwowego.

(104) Polska ponownie stwierdzila jednak, Ze decyzji podejmowanych przez porty lotnicze nie mozna przypisaé
pafistwu, poniewaz mozliwo$¢ kontrolowania przez panstwo portéw lotniczych nie moze automatycznie
przesgdzaé o przypisaniu dzialan portéw lotniczych pafistwu. W tym kontekscie Polska ponownie odwolala si¢
do wyroku w sprawie Stardust Marine (*!). Polska podkreslila, ze porty lotnicze nie s3 wlaczone w struktury
administracji publicznej i prowadza dzialalno$¢ gospodarczg niezaleznie od panstwa.

(105) W szczeg6lnosci Polska wyjasnita, ze PPL posiada osobowo$¢ prawng i prowadzi dzialalno$¢ zgodnie z
przepisami ustawy o przedsigbiorstwie panstwowym ,Porty Lotnicze” z dnia 23 pazdziernika 1987 r. (¥
(,ustawa o PPL"). Zgodnie z ustawg o PPL przedsi¢biorstwo prowadzi dzialalno$¢ samodzielnie, w oparciu o
zasady racjonalnej gospodarki i jest finansowo niezalezne. PPL nie nalezy do sektora finanséw publicznych; nie
jest finansowane z budzetu pafistwa i pokrywa swoje koszty operacyjne z przychodéw osigganych z tytulu
wlasnej dziatalnosci gospodarczej. Dziatalno$¢ PPL kontroluje i nadzoruje Minister Transportu, ktéry ma prawo
zmieni¢ lub cofnaé decyzje naczelnego dyrektora PPL wylacznie wowczas, gdy jest ona niezgodna z prawem.
Zdaniem Polski Minister Transportu nie ma prawa ingerowal w proces decyzyjny dotyczacy stosunkéw
handlowych PPL.

(*") Wyrok w sprawie C-482/99 Republika Francuska przeciwko Komisji (Stardust Marine), Rec. 2002, s. 1-4397.
(*») Dz.U.z 1987 r.Nr 33, poz. 185, z pdzn. zm.
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(106) W kwestii regionalnych portéw lotniczych Polska wyjasnita, ze wszystkie te porty to podmioty prawa
prywatnego (), ktére podlegajg prawu spélek, czyli polskiemu Kodeksowi spétek handlowych () (,Kodeks”). Sa
to spotki kapitalowe posiadajace odrebna osobowos¢ prawng i oddzielne aktywa; prowadza dzialalno$¢ poza
strukturami administracji publicznej. Spétki zarzadzajace regionalnymi portami lotniczymi w Polsce sa
zarzadzane przez walne zgromadzenie, rade nadzorczg i zarzad. Przedstawiciele wladz publicznych biorg udziat
w posiedzeniach walnego zgromadzenia oraz zasiadajg w radach nadzorczych. Zgodnie z Kodeksem zarzad
prowadzi codzienng dzialalno§¢ spétki i niezaleznie podejmuje decyzje w sprawach innych niz sprawy
zastrzezone dla pozostalych organéw spétki. Polska stoi zatem na stanowisku, ze skoro zawarcie przez zarzad
porozumienn w sprawie odroczenia platnosci nie wymaga zgody rady nadzorczej czy walnego zgromadzenia,
decyzje dotyczace odroczenia byly niezaleznymi decyzjami portéw lotniczych, podjetymi bez jakiejkolwiek
ingerencji ze strony pafistwa.

(107) W odniesieniu do testu prywatnego wierzyciela Polska przedstawila réznego rodzaju argumenty, aby udowodnic,
ze porozumienia w sprawie odroczenia zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych zawarto na warunkach
rynkowych.

(108) Po pierwsze, Polska wskazala na gospodarczy kontekst podjecia przez porty lotnicze decyzji o odroczeniu
zobowigzait LOT-u z tytutu oplat lotniskowych: powazne pogorszenie koniunktury gospodarczej w 2009 r. (¥)
oraz inne zdarzenia nadzwyczajne (erupcja wulkanu Eyjafjallajokull w kwietniu 2010 r.). To dlatego zdaniem
Polski porty lotnicze, przyznajac odroczenie, mogly zaklada¢, ze problemy LOT-u mialy charakter tymczasowy.

(109) Po drugie, Polska podkreslila, Ze jako kluczowy klient portéw lotniczych LOT generowal znaczng czg$¢ ich
przychodéw, a odroczone zobowigzania stanowily zaledwie utamek obrotéw pomiedzy portami lotniczymi a
LOT-em (*). Dlatego strony byly zainteresowane kontynuowaniem wspélpracy. W scenariuszu alternatywnym
niewyplacalno$¢ LOT wplynelaby negatywnie na dzialalno$¢ portéw lotniczych (¥).

(110) Po trzecie, Polska wyjasnila, ze z perspektywy portéw lotniczych odroczenie cz¢sci platnosci LOT-u byto lepszym
rozwigzaniem niz doprowadzenie tego przewoznika do niewyplacalnosci. Przede wszystkim dlatego, Ze w czasie
podjecia decyzji o odroczeniu zobowigzan LOT nadal byl w posiadaniu aktywéw, ktére mozna bylo wykorzystaé
jako zabezpieczenie. Dla poréwnania, w przypadku niewyplacalnosci LOT-u wierzytelnosci portéw lotniczych
zostalyby splacone w kwocie przystugujacej wierzycielom ostatniej kategorii, z duzo nizszym oprocentowaniem
niz w przypadku odroczenia zobowiazan (*). Ponadto postgpowanie w zwigzku z niewyplacalnoscig trwa w
Polsce $rednio od 3 lat do 3,5 roku, co znacznie wykracza poza $redni okres odroczenia wynoszacy ok. 6,5
miesigca, przyznany spdlce LOT przez porty lotnicze (zob. motyw114 ponizej).

(111) Po czwarte, Polska utrzymuje, ze warunki, na jakich odroczono zobowiazania, w pelni odzwierciedlaly warunki
rynkowe pod wzgledem: (i) stopy procentowej; (ii) zabezpieczenia; oraz (iii) okreséw odroczenia.

(112) W szczeg6lnosci w kwestii stopy procentowej (*) Polska wskazuje, ze stope procentowg stosowang w przypadku
porozumienn w sprawie odroczenia zobowigzan nalezy odrézni¢ od odsetek ustawowych (*°), ktére maja forme
kary za zwloke w platnosciach, podczas gdy porozumienia w sprawie odroczenia zobowigzan majg umozliwi¢
dtuznikowi splate zobowigzan w rozsadnym terminie.

113) W kwestii zabezpieczenn Polska podkreSla, ze dwie trzecie porozumien w sprawie odroczenia zobowiazan
p p p p -
podlegalo zabezpieczeniu w formie hipoteki i zastawu na aktywach LOT-u. W przypadku wigkszosci pozostatych

(¥) Porty lotnicze w Gdanisku, Krakowie i Poznaniu sg spétkami z ograniczong odpowiedzialnoscia, natomiast porty lotnicze w Katowicach
i Wroctawiu — spétkami akcyjnymi.

(**) Kodeks spétek handlowych z dnia 15 wrze$nia 2000 r.; tekst skonsolidowany: Dz.U. z 2013 r., poz. 1030.

(*) Kryzys spowodowat powazny spadek popytu na przewozy lotnicze, ktéremu towarzyszyt wzrost kosztéw linii lotniczych; zob. Analiza
rynku transportu lotniczego w Polsce w 2009 r., Urzad Lotnictwa Cywilnego 2010 r., oraz Performance Review Report; an Assessment
of Air Traffic Management in Europe during the Calendar Year 2010, Eurocontrol 2011 r.

(*) W latach 2009-2013 LOT wygenerowal ok. 40 % przychodéw portu lotniczego w Warszawie. Laczna kwota zobowiazan, na ktérych
odroczenie zgodzily si¢ regionalne porty lotnicze, wynosita ok. 17,7 % obrotu miedzy LOT-em a tymi portami lotniczymi.

(*) Byloby to szczegélnie odczuwalne w przypadku portu lotniczego w Warszawie. Z uwagi na fakt, ze LOT jest jedynym przewoznikiem
posiadajacym baze¢ w porcie lotniczym w Warszawie, zaprzestanie jego dzialalno$ci w tym miejscu doprowadzitoby do znacznego
spadku obrotéw tego portu. Polska poparta powyzsze zalozenia stosownymi danymi dotyczacymi podobnych scenariuszy, ktére mialy
miejsce w przypadku portu lotniczego w Zurychu, portu lotniczego Zaventem w Brukseli oraz portu lotniczego w Budapeszcie.

(*) W czasie przyznania odroczenia zobowigzan z tytutu oplat lotniskowych wierzytelnosci w postepowaniach w zwigzku z niewyplacal-
noécig sptacano na srednim poziomie ok. 15 %-17,75 % wedlug przeprowadzonych w Polsce badan oraz na poziomie ok. 34 % wedtug
statystyk Banku Swiatowego.

(*) Na przyklad stopa procentowa przewidziana w porozumieniach w sprawie odroczenia zobowigzan z portem lotniczym w Warszawie
wynosila [...] % rocznie.

(*") Obecnie ustawowe odsetki w Polsce wynoszg 13 %.
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porozumienn w sprawie odroczenia zobowigzan odroczona kwota (*') podlegata zabezpieczeniu w formie weksli
wlasnych in blanco, ktére przyspieszaja windykacje naleznosci. Zaledwie sze$¢ porozumien nie podlegato
zadnemu zabezpieczeniu. W kazdym przypadku jednak LOT uznal swoje zadluzenie wobec konkretnego portu
lotniczego, umozliwiajac mu w razie potrzeby latwe dochodzenie naleznosci na drodze sagdowe;.

(114) W kwestii okreséw odroczenia Polska podkresla, ze $redni okres odroczenia wynosil ok. 6,5 miesigca, co jest
korzystne, jesli wzigé pod uwage czas trwania spraw sadowych w Polsce (ponad dwa lata) (**) lub czas trwania
postepowan w zwiazku z niewyplacalnoscia ($rednio od 3 lat do 3,5 roku) (*¥).

(115) Polska utrzymywala réwniez, ze inni prywatni wierzyciele LOT-u zgodzili si¢ na odroczenie splaty zadluzen
wynoszacych setki milionéw PLN, przewidujac podobne okresy odroczenia i podobne warunki, w tym stope
oprocentowania nizsza od odsetek ustawowych lub zerowe oprocentowanie, niekiedy nawet rezygnujac z
zabezpieczenia ().

(116) Polska potwierdzila tez, ze wszystkie odroczone platnosci zostaly catkowicie uregulowane

(117) Ponadto, aby udokumentowaé swoje stanowisko okreSlone w zarysie w motywach 101-116 powyzej, Polska
przedlozyta sprawozdanie sporzadzone przez KPMG Advisory Sp. z o.0. sp. k. (,KPMG”/,sprawozdanie KPMG”).
W sprawozdaniu KPMG opisano proces decyzyjny portéw lotniczych, ktéry poprzedzal podpisanie poszcze-
gblnych porozumienn w sprawie odroczenia zobowigzaf. Sprawozdanie KPMG zawiera réwniez analiz¢ rynkowg
dotyczaca kazdego porozumienia w sprawie odroczenia zobowigzan. Metody zastosowane przez KPMG do celéw
analizy rynkowej opieraly si¢ na poréwnaniu prognozy w scenariuszu podstawowym (**) (tj. odroczenie
zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych) ze scenariuszem alternatywnym (*) (tj. nieprzyznanie LOT-owi
odroczenia). Aby sprawdzi¢ ekonomiczne uzasadnienie porozumiei w sprawie odroczenia zobowigzan,
poréwnano scenariusz bazowy i scenariusz alternatywny na podstawie wartosci biezacej 1 wartosci biezgcej netto.
Poréwnanie tych dwoch wariantéw wykazalo, ze odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych bylo we
wszystkich przypadkach ekonomicznie uzasadnione i korzystniejsze dla portéw lotniczych niz scenariusz
alternatywny, zakladajacy wszczecie postegpowania w zwigzku z niewyplacalnoscig.

Przywrdcenie dhugoterminowej rentownosci

(118) Polska stwierdzila, ze LOT znajduje si¢ obecnie w lepszej sytuacji, zeby odzyskal rentowno$¢, niz w trakcie
poprzednich nieudanych préb restrukturyzacji. Po pierwsze, spétka otrzymata dlugo oczekiwane samoloty B787,
stanowigce glowny filar jej planu restrukturyzacji. Po drugie, LOT wyeliminowal stabe strony podejmowanych
poprzednio préb restrukturyzacji, koncentrujgc si¢ na problemach, ktérych wczesniej nie rozwigzano (np.
spojniejsza redukcja zatrudnienia). Po trzecie, poprawito si¢ otoczenie makroekonomiczne. I w koncu, faktyczne
wyniki finansowe LOT-u po pigciu kwartatach wdrazania planu restrukturyzacji sa duzo lepsze niz planowano.

(*") Stanowigca 26,4 % tacznej odroczonej kwoty.
(**) Wedlug danych Banku Swiatowego (http://www.doingbusiness.org) czas dochodzenia naleznosci na drodze sadowej wynosit w Polsce
w latach 2009-2012 $rednio 830 dni (ponad 2 lata i 3 miesigce), natomiast w 2013 r. skrocit si¢ do 685 dni.
(**) Wedlug Banku Swiatowego postepowanie w zwigzku z niewyplacalnoscia trwa w Polsce $rednio 3 lata (http:/[www.doingbusiness.org).
Whioski te poparto opublikowanymi w 2009 r. badaniami, przeprowadzonymi na prébie 94 przypadkow niewyplacalnosci i
wskazujgcymi, Ze Sredni czas trwania postgpowania w zwigzku z niewyplacalnoécig to 3,5 roku (dane na potrzeby: D. Baran,
Efektywno$¢ postgpowan upadlosciowych [w:] E. Maczyniska (red.), Meandry upadlosci przedsigbiorstw. Kleska czy druga szansa,
Warszawa 2009 1., s. 145).
Dotyczy to w szczegdlnosci bankéw udzielajacych zabezpieczenia ([...]) i leasingodawcéw ([...]). Niektérzy prywatni wierzyciele nie
naliczali LOT-owi odsetek (wigkszo$¢ leasingodawcdw, [...]). Ponadto niektdrzy prywatni wierzyciele LOT-u (np. [...]) réwniez zgodzili
sie na odroczenie splaty naleznosci bez zadnego zabezpieczenia poza uznaniem zadtuzenia przez LOT.
W scenariuszu podstawowym zalozono przyznanie odroczenia, dalsza wspélprace stron oraz splate zadluzenia na warunkach
okreslonych w porozumieniu w sprawie odroczenia zobowigzan. Uwzgledniono réwniez perspektywe dlugoterminowej wspolpracy,
utrzymanie podstawy przychodow, tymczasowy charakter probleméw LOT-u oraz jego perspektywy na przyszto§, rodzaje
zabezpieczen udzielonych przez LOT i inne warunki porozumienia w sprawie odroczenia zobowigzan (odsetki itd.).
W scenariuszu alternatywnym zaloZono nieprzyznanie odroczenia, wszczecie postgpowania w zwigzku z niewyplacalnoscia przez
porty lotnicze, zaprzestanie dzialalnosci LOT-u w portach lotniczych oraz konieczno$¢ poszukiwania przez porty lotnicze innych
przewoznikéw w miejsce LOT-u. Uwzgledniono tez fakt, ze zadluzenie wobec portow lotniczych (w ramach zobowiazan handlowych)
zalicza si¢ do ostatniej kategorii zadtuzen, splacanych po uregulowaniu zobowiazain wobec wierzycieli uprzywilejowanych: kosztow
postepowania w zwiazku z niewyplacalnoscia, zobowigzan wobec pracownikéw, w tym ubezpieczen spolecznych, i zobowigzan
podatkowych (jak okre$lono w polskim prawie dotyczacym niewyplacalnosci). Uwzgledniono réwniez $redni czas trwania
postepowania w zwigzku z niewyplacalnoscig (ok. 3,5 roku; KPMG uwzglednit czas trwania postgpowania w zwigzku z niewyplacal-
noscig przedsigbiorstwa LLC Nowy PrzewozZnik Sp. z 0.0., prowadzacego dzialalno$¢ pod znakiem towarowym Centralwings, ktére to
postepowanie trwato ponad 3,5 roku — zacz¢to si¢ w maju 2009 r. i skoriczyto si¢ w lutym 2013 r.), $rednig odzyskang kwote, utrate
przychoddéw oraz perspektywe zastagpienia LOT-u innymi przewoZnikami (majac na uwadze trzy mozliwe podwarianty: 3-, 4- i 5-letni).
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(119) Poprawila si¢ tez ptynno$¢ finansowa LOT-u. LOT nie tylko nie stracil plynnosci finansowej w sierpniu 2013 r.,
jak prognozowano w planie restrukturyzacji, ale pozyskal dodatkowe Zrédla finansowania, np. [...] z
Boeinga [...]. W rezultacie faktyczne przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej w 2013 r. byly
lepsze niz planowano.

(120) Podobnie faktyczne skutki finansowe wprowadzenia B787 okazaly si¢ lepsze od planowanych. Pozytywne skutki
odnotowano nie tylko w segmencie polaczen dtugodystansowych, ale w calej siatce polaczen. Nie oczekuje sig, ze
samoloty te rozwiaza dlugoterminowe problemy strukturalne LOT samodzielnie, ale w polaczeniu z innymi
§rodkami restrukturyzacyjnymi. Ruch na trasach obstugiwanych przez samoloty B787 (Ameryka Pélnocna, Azja
Pélnocna i Azja Poludniowo-Wschodnia) ma wedlug prognoz wzrosnaé o 6,5 %, do 10,6 % rocznie, zatem
samoloty nie bedg za malo eksploatowane.

(121) W 2013 r. $rodki zwigzane z przychodami wygenerowaly [> 100] % planowanego potencjatu finansowego,
zalozonego w planie restrukturyzacji. W sierpniu 2013 r. LOT z powodzeniem wprowadzil oplaty za catering,
ktére nie spotkaly si¢ z negatywna reakcja ze strony klientéw. Wedlug badan rynku pasazerowie nie sg przeciwni
platnym ustugom. Wzrost dodatkowego przychodu pokrywa si¢ z biezacg tendencja na rynku, polegajacg na
tym, ze tradycyjne linie lotnicze przyjmujg hybrydowy model dzialalnoici gospodarczej, obejmujacy niektére
cechy charakterystyczne dla przewoznikéw niskokosztowych. Praktyka taka nie powinna zatem zaszkodzi¢
wizerunkowi LOT-u ani zniecheci¢ klientow.

(122) Faktyczny wynik finansowy za 2013 r. byt duzo lepszy od wyniku, ktéry zalozono w planie restrukturyzacji.
LOT okreslit potencjalne zrédla dalszych udoskonalen. Oznacza to, ze wypracowanie prognozowanego zysku z
podstawowej dzialalno$ci w 2014 r. jest mozliwe.

(123) Polska przedstawila analiz¢ wrazliwosci, ktora pokazuje, ze nawet przy odchyleniach od kluczowych parametrow
wariantu podstawowego wigkszych niz odchylenia zalozone w planie restrukturyzacji LOT utrzyma plynnosé
finansowa przez caly okres objety prognozg finansowg 2014-2018. Zatozony poziom cen paliwa juz jest bardzo
konserwatywny (powyzej maksymalnego poziomu, jakiego LOT do$wiadczyt w okresie ostatnich 10 lat, 1 12,1 %
wyzszy od ceny rynkowej w czasie zgloszenia). Gwaltowny wzrost cen paliwa jest zatem mato prawdopodobny.
Jesli chodzi o planowane wplywy z podnajmu samolotéw, LOT przygotowal alternatywny scenariusz dla floty,
przewidujacy dluzsza eksploatacje niektérych samolotéw. Polska przedstawila prognozy finansowe, ktore
pokazuja, ze w razie faktycznego wdrozenia tego scenariusza LOT réwniez odzyska rentowno$¢. Polska poinfor-
mowala tez, ze w 2013 r. spotka osiggnela [> 100] % planowanych korzysci z restrukturyzacji (w stosunku do
zalozonych w planie 85 %).

Unikanie nieuzasadnionych zaktdcer konkurencji (Srodki wyréwnawcze)

(124) Polska wyjasnila ponadto sposdb, w jaki LOT oblicza rentownos¢ tras (zob. sekcja 7.3.4). Podkreslita, Ze metoda
ta jest zgodna ze standardami branzowymi.

Ograniczenie pomocy do minimum, wklad wlasny

(125) Polska przedstawila dowody potwierdzajace, Ze przed udzieleniem gwarancji Ex-Im Bank przeprowadzil badanie
due diligence LOT-u, oraz poinformowala, Ze w 2012 r. ok. 30 % transakgji finansowania samolotéw na calym
$wiecie przeprowadzono z udziatem agencji kredytéw eksportowych. Polska poinformowala tez Komisje¢, Ze jeden
z oferentéw proponowal LOT-owi finansowanie bez gwarancji agencji kredytoéw eksportowych. Ponadto ryzyko
po stronie LOT-u ocenil amerykariski rynek kapitalowy, na ktérym w 2013 r. leasing zostal pomyslnie refinan-
sowany przez prywatnych inwestoréw

(126) Oprocz tego Polska zaznaczyla, ze zgodnie z praktyka decyzyjng Komisji leasing finansowy to dopuszczalna
forma wkladu wlasnego, jak réwniez powtérzyla, iz jest to typowa forma finansowania zakupu samolotéw.
Zdaniem Polski leasing finansowy nowych samolotéw na warunkach podobnych do warunkéw udzielonych LOT-
owi (zob. motywy 77-80 powyzej), wlacznie z zastosowanymi rodzajami zabezpieczef, jest standardowa forma
finansowania w branzy lotniczej i byt ostatnio wykorzystywany przez wielu innych europejskich przewoznikéw
lotniczych, na przyklad przez przedsigbiorstwa Ryanair, KLM, Norwegian Air, Czech Airlines, Austrian Airlines i
Alitalia.

V. UWAGI ZAINTERESOWANYCH STRON

(127) Komisja otrzymala uwagi od siedmiu zainteresowanych stron: przedsi¢biorstwa Ryanair, International Airlines
Group (,JAG”), dwoch stron, ktére nie Zyczyly sobie, aby ujawniaé ich dane, zwigzku zawodowego NSZZ
,Solidarnos¢ 80” dzialajacego w PPL (,zwiazek zawodowy”), od samego przedsi¢biorstwa PPL oraz od stowarzy-
szenia przedsiebiorcéw ,Pracodawcy Rzeczypospolitej Polskiej”.

(128) Przedsigbiorstwo Ryanair powtérzylo zarzut, ktéry wczesniej przedstawilo w skardze, twierdzac, ze LOT
otrzymal juz pomoc paristwa w formie odroczenia zobowigzaf z tytulu oplat lotniskowych, przyznanego mu
przez polskie porty lotnicze bedgce wlasnoscig pafistwa. Ponadto Ryanair poddal w watpliwo$¢ przywrécenie
rentownosci LOT-u, twierdzac ze podejmowane w przeszloici proby restrukturyzacji zakofczyly sie niepowo-
dzeniem, zalozenia dotyczace korzysci z wprowadzenia samolotéw B787 s3 zbyt optymistyczne, a LOT moze nie
by¢ w stanie zredukowaé swoich kosztéw zatrudnienia z powodu mozliwych naciskéw ze strony zwigzkéw
zawodowych.
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(129) Zdaniem IAG siatke polaczen dtugodystansowych LOT-u réwniez nalezatoby poddaé restrukturyzacji. IAG uwaza
przede wszystkim, ze nie ma dostatecznego popytu na zdolnosci przewozowe, ktére LOT zaangazowal na
amerykafiskim rynku. IAG przytacza przyklad linii lotniczych Malév, ktére prébowaly i nie zdotaly utrzymaé
bezposrednich lotéw z Budapesztu do Nowego Jorku. Odnoszac si¢ do leasingu finansowego samolotéw B787,
IAG zauwazyl, ze Ex-Im Bank i bank handlowy bedacy kredytodawca musialy przeprowadzi¢ oceny zanim
pojawily si¢ biezace problemy z plynnoscig finansowg lub tez mialy $wiadomo$¢ przewidywanej pomocy
panstwa.

(130) Pierwsza ze stron, ktére nie zyczyly sobie ujawniania swoich danych, uznala plan restrukturyzacji LOT-u za
niewiarygodny i niemozliwy do zrealizowania, twierdzac tez, Ze nie przywrdci on dlugoterminowej rentownosci
LOT-u. Zaznaczyla, Ze prognoza dotyczaca stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu jest zbyt optymistyczna, i
zwrdcila uwage na fakt, ze LOT planuje zwickszy¢ zdolnosci przewozowe w czasie, gdy polski rynek cierpi na
ich nadmiar. Stwierdzila tez, ze odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych stanowi pomoc pafnistwa.
Ponadto uznala, ze ocena rentownosci tras, ktére maja zosta¢ objete srodkami wyréwnawczymi, przeprowadzona
wylacznie na podstawie kosztow zmiennych, jest niewlasciwym rozwigzaniem w perspektywie dlugoterminowej.
Zdaniem tej zainteresowanej strony wszystkie trasy w perspektywie dlugoterminowej nalezy oceniaé na
podstawie czynnika, ktéry LOT nazywa bazg marzy 2. Wyrazila tez opini¢, ze nie nalezy zgodzi¢ si¢ na to, by
leasing finansowy samolotéw B787 traktowa¢ jako Zrédlo wkladu wlasnego, poniewaz nie dowodzi on wiary
rynku w mozliwo$¢ przywrécenia rentownosci LOT-u.

(131) Druga ze stron, ktére nie zyczyly sobie ujawniania swoich danych, zauwazyla, Ze za sprawa pomocy panstwa
LOT zwigkszyl swoje zdolnoci przewozowe na polskim rynku przewozéw czarterowych, co rzekomo
pogorszylo pozycje konkurencyjng tej zainteresowanej strony oraz stanowilo naruszenie zasad pomocy panstwa
UE. Strona ta poddala tez w watpliwo$¢ przywrécenie rentowno$ci LOT-u, utrzymujgc miedzy innymi, ze
korzyici w zwiazku z wprowadzeniem B787 sa przeszacowane, a prognozy finansowe wydaja si¢ nierealne.
Zakwestionowala réwniez rentowno$¢ tras, ktére majg zosta objete Srodkami wyréwnawczymi. Wyrazila opinie,
ze leasingu finansowego nie nalezy traktowal w kategoriach wkladu wlasnego, gdyz w praktyce nie wigze si¢ on
z zadnym ryzykiem dla finansujgcych bankéw.

(132) Ponadto zainteresowana strona podniosta kwesti¢ odroczonych zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych (¥').
Zwrécila réwniez uwage Komisji na kilka innych transakcji LOT-u, ktdre rzekomo stanowily pomoc pafistwa.
Transakgje te to:

a) sprzedaz nieruchomosci, tj.: (i) sprzedaz w 2011 r. budynku biurowego LOT-u wraz z gruntem przy ul. 17
Stycznia 43 (,siedziba gtéwna”) bedacej wlasnoscig panstwa spolce Powszechny Zaklad Ubezpieczen SA/PB1
(,PZU”, ,PZU[PB1") za kwotg¢ [...] mln PLN (ok. [...] mln EUR) oraz (ii) sprzedaz w 2012 r. nieruchomosci
LOT-u przy ul. 17 Stycznia 39 bedacemu wilasnoscia panistwa TF Silesia za kwotg [...] mln PLN (ok. [...] mln
EUR);

b) sprzedaz spélek zaleznych LOT-u spétkom bedacym wiasnoscig panstwa, tj.: sprzedaz w 2010 r. LOT Services
powyzej ceny rynkowej i pomimo niewyplacalnosci tej spotki, sprzedaz LOT AMS mimo ,bardzo zlej sytuacji
finansowej” tej spolki, sprzedaz w grudniu 2012 r. spétki Petrolot, sprzedaz we wrzesniu 2012 r. spdlki
Eurolot, sprzedaz w latach 2009-2010 LOT Cargo SA (,LOT Cargo”) oraz Casinos Poland.

(133) Zwiazek zawodowy zarzuca przede wszystkim, ze przyznanie pomocy na restrukturyzacje zlamie zasade
L,pierwszy i ostatni raz”, poniewaz LOT otrzymal juz pomoc panstwa w formie wielu Srodkéw, z ktérych najwaz-
niejszy to odroczenie zobowiazan z tytutu oplat lotniskowych. Zwigzek zawodowy zwrécit tez uwage Komisji na
kilka innych transakcji LOT-u, ktére rzekomo stanowily pomoc panstwa. Transakcje te to:

a) sprzedaz nieruchomos$ci LOT-u innym spétkom bedacym wlasnosciag panstwa (tj. sprzedaz siedziby gléwnej
LOT-u, sprzedaz nieruchomosci przy ul. 17 Stycznia 39, sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnej wraz ze
srodkami trwalymi terminalu cargo (,terminal cargo”) oraz sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnej wraz ze
srodkami trwalymi zaplecza cateringowego (,zaplecze cateringowe”);

b) sprzedaz spdlek zaleznych LOT-u po cenie powyzej wartosci rynkowej innym spétkom bedacym whasnoscig
panstwa, tj.: sprzedaz LOT Services, LOT Catering Sp. z o.0. (,LOT Catering”), LOT AMS, Petrolot i Eurolot;

¢) udzielenie LOT-owi pozyczek przez spotki bedace wlasnoscig panstwa, ktérych dziatalno$¢ nie koncentruje sie
na kredytowaniu, tj. dwoch pozyczek udzielonych przez spétki nalezace do Grupy PZU w grudniu 2009 r. i
lutym 2010 r. na laczna kwote [...] PLN (ok. [...] EUR) oraz pozyczek udzielonych przez Towarzystwo
Finansowe Silesia, Operatora Logistycznego Paliw Plynnych Sp. z 0.0. (,OLPP”) oraz Polski Koncern Naftowy
ORLEN SA (,PKN Orlen”) na fgczng kwote [...] PLN (ok. [...] EUR);

(*’) Przede wszystkim LOT byl zwolniony z 13 % polskich odsetek ustawowych, na co powinni wyrazi¢ zgode Minister Transportu i
Minister Finans6w.
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d) inne ustugi: spotka PKN Orlen i jej spotka zalezna Petrolot rzekomo zaopatrywaly LOT w paliwo po nizszych
cenach.

(134) Ponadto zwigzek zawodowy wyrazil opinig, ze plan restrukturyzacji nie przywréci dlugoterminowej rentownosci
LOT-u, a leasing nie oznacza wiary rynku w mozliwo$¢ przywrécenia rentownosci.

(135) Spoétka PPL, wiasciciel Lotniska Chopina w Warszawie, stwierdzila, ze jej dzialan nie mozna przypisal panstwu,
poniewaz decyzje w sprawach dzialalnosci gospodarczej podejmuje autonomicznie. Zawarte z LOT-em
porozumienia w sprawie odroczenia zobowiazan z tytulu oplat lotniskowych byly zgodne z wymogami rynku i
mozliwie najbardziej racjonalne pod wzgledem ekonomicznym. Spétka PPL oéwiadczyla, ze podobne
porozumienia — chociaz nie na takg skale — zawierano z innymi liniami lotniczymi oraz proponowano
przewoznikom niskokosztowym. LOT jest strategicznym partnerem PPL i ma znaczny wplyw na rozwdj Lotniska
Chopina w Warszawie w perspektywie dlugoterminowej. Potencjalna niewyptacalno$¢ LOT-u doprowadzitaby do
zmniejszenia ruchu na trasach do Warszawy oraz z Warszawy oraz ujemnie wplynelaby na polska gospodarke.

(136) Stowarzyszenie przedsigbiorcéw ,Pracodawcy Rzeczypospolitej Polskiej” liczy, Ze Komisja zatwierdzi
przedmiotowa pomoc na restrukturyzacje. Jego zdaniem LOT jest na drodze do odzyskania rentownosci, co
potwierdzaja lepsze faktyczne wyniki finansowe. Stowarzyszenie uwaza, ze niewyplacalno$¢ LOT-u ujemnie
wplynelaby na mozliwosci polaczen, co z kolei przyniostoby negatywne skutki dla pasazeréw, oséb podrézu-
jacych stuzbowo oraz dla sektora turystyki.

VI. UWAGI POLSKI DO ZASTRZEZEN ZAINTERESOWANYCH STRON
(137) Polska ustosunkowala si¢ do wszystkich zarzutéw przedstawionych przez zainteresowane strony.
(138) W kwestii mozliwego zlamania zasady ,pierwszy i ostatni raz”:

a) w odniesieniu do odroczonych zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych Polska powtérzyla swoje argumenty,
utrzymujac, ze dzialan tych nie mozna przypisaé pafistwu oraz ze spelniono wymogi testu prywatnego
wierzyciela;

b) w odniesieniu do innych transakcji LOT-u, ktére rzekomo stanowily pomoc panstwa, Polska przedstawita
dokladne wyjasnienia. Polska zaznaczyla, ze Komisja sprawdzila juz niektére transakcje, natomiast
pozostatych nie mozna przypisaé panstwu (np. aktywa kupione przez prywatne spétki) lub sg one zgodne z
testem prywatnego inwestora. W tym drugim przypadku na poparcie swojego stanowiska Polska przedstawila
dowody (np. niezalezne wyceny).

(139) W szczegdlnosci w kwestii transakcji dotyczacych nieruchomosci Polska wyjasnita, ze:

a) sprzedaz i leasing zwrotny siedziby gléwnej LOT-u odbyly si¢ na podstawie umowy zawartej dnia 10 maja
2011 r. migdzy LOT-em a PZU/PB1. PB1 to spélka, ktéra posrednio w caloici nalezy do PZU. Panstwo
posiada w PZU mniejszo$ciowy pakiet akcji (**). Cena sprzedazy wyniosta [...] PLN (ok. [...] EUR);

b) sprzedaz nieruchomosci przy ul. 17 Stycznia 39 odbyla si¢ na podstawie umowy zawartej dnia 31 lipca
2012 r. migdzy LOT-em a Towarzystwem Finansowym TF Silesia. Skarb Panstwa jest jedynym udzialowcem
Towarzystwa Finansowego Silesia. Cena sprzedazy wyniosta [...] PLN (ok. [...] EUR);

¢) sprzedaz terminalu cargo odbyla si¢ na podstawie umowy zawartej dnia 25 listopada 2011 r. migdzy LOT-em
a LS Airport Services SA (,LS Airport Services”). Skarb Pafistwa jest jedynym akcjonariuszem LS Airport
Services. Cena sprzedazy wyniosta [...] PLN (ok. [...] EUR);

d) sprzedaz zaplecza cateringowego odbyla si¢ na podstawie umowy zawartej dnia 8 grudnia 2011 r. migdzy
LOT-em a LOT Catering. Jedynym udzialowcem LOT Catering jest Regionalny Fundusz Gospodarczy (RFG), w
calosci nalezacy do Skarbu Panistwa. Cena sprzedazy wyniosla [...] PLN (ok. [...] EUR).

(140) W kwestii sprzedazy i leasingu zwrotnego siedziby gléwnej Polska wyjasnita, ze LOT otrzymat 9 ofert zakupu, z
ktérych wybrano ofert¢ PZU/PB1 z uwagi na najkorzystniejsze warunki. Zdaniem Polski zasoby spélek
nalezacych do Grupy PZU nie s3 zasobami pafstwowymi i decyzji tych spolek nie mozna przypisaé panstwu,
wobec czego nie byla to pomoc panstwa. Ponadto Polska wyjasnita, ze warto$¢ nieruchomosci poddano
weze$niej niezaleznej wycenie (¥%).

(**) Powszechny Zaklad Ubezpieczen SA jest notowany na warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych od dnia 12 maja 2010 r. W dniu
transakcji (. 10 maja 2011 r.) Skarb Panstwa posiadal 35 % akcji PZU SA, a pozostale 65 % znajdowalo si¢ w wolnym obrocie
(w wiekszosci w posiadaniu funduszy emerytalnych i funduszy hedgingowych).

(*) Wedlug wyceny z kwietnia 2011 r. przeprowadzonej przez przedsigbiorstwo Emmerson warto$¢ nieruchomosci wynosita [...] PLN
(ok. [...] EUR). Warto$¢ ta jest ok. 10 % wyzsza od uzgodnionej ceny, poniewaz przedsiebiorstwo Emmerson zalozylo, ze oplata z
tytutu leasingu na rzecz wiadciciela wyniesie ok. 10 % wiecej niz oplata ostatecznie uzgodniona, ktéra LOT uiszcza na rzecz PZU.
Istnialy zatem podstawy, by cena sprzedazy réwniez byla ok. 10 % nizsza.



L 25/20 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej 30.1.2015

(141) Ponadto Polska poinformowala, ze procedura przetargowa w zwigzku ze sprzedaza nieruchomosci przy ul. 17
Stycznia 39, terminalu cargo i zaplecza cateringowego zakonczyla si¢ niepowodzeniem, poniewaz nie otrzymano
zadnych ofert. W kazdym przypadku warto§¢ nieruchomosci poddano jednak wczesniej niezaleznej wycenie (*).

(142) Jesli chodzi o umowy pozyczki, Polska wyjasnita, ze:

a) spotki nalezace do Grupy PZU udzielily LOT-owi dwoch pozyczek: pierwszej w kwocie [...] PLN
(ok. [...] EUR) dnia 14 grudnia 2009 r. oraz drugiej w kwocie [...] PLN (ok. [...] EUR) dnia 17 lutego 2010 r.
Pafistwo posiada w PZU mniejszo$ciowy pakiet akcji;

b) pozyczki w kwocie [...] PLN (ok. [...] EUR) udzielit LOT-owi dnia 28 czerwca 2012 r. PKN Orlen. Panstwo
posiada w PKN Orlen mniejszosciowy pakiet akgji (*!);

¢) pozyczki w kwocie [...] PLN (ok. [...] EUR) udzielito LOT-owi dnia 30 marca 2009 r. Towarzystwo Finansowe
Silesia. Skarb Pafistwa jest jedynym udzialowcem Towarzystwa Finansowego Silesia;

d) pozyczki w kwocie [...] mln PLN (ok. [...] mln EUR) udzielita LOT-owi dnia 9 marca 2012 r. spétka OLPP.
Jedynym akcjonariuszem OLPP jest PERN Przyjazi SA (,PERN”), w calosci nalezgca do Skarbu Panstwa.

(143) Zdaniem Polski zasoby spélek nalezacych do Grupy PZU i PKN Orlen nie s3 zasobami panstwowymi i decyzji
tych spétek nie mozna przypisaé pafistwu, poniewaz pafistwo posiada w tych spétkach mniejszosciowe pakiety
akcji; w zwigzku z tym nie byla to pomoc panstwa.

(144) W przypadku pozyczek udzielonych przez spélki bedace wlasnoscig panistwa (tj. Towarzystwo Finansowe Silesia,
OLPP), to nawet gdyby ich zasoby uznaé za zasoby pafstwowe, a decyzje przypisal panstwu, to obie pozyczki
zdaniem Polski zostaly udzielone na warunkach rynkowych: zabezpieczenie bylo mocne (*), a stopa oprocen-
towania — zblizona do tej, ktorg stosujg wierzyciele prywatni (*).

(145) W kwestii sprzedazy spolek zaleznych LOT-u Polska wyjasnila, ze:

a) sprzedaz LOT Services, LOT Catering, LOT AMS i LOT Cargo byla przedmiotem decyzji Komisji w sprawie
SA. 33337 (*), w ktérej Komisja uznala, ze wszystkie te transakcje nie wigzaly si¢ z pomocg panstwa;

b) 33,3 % udzialéw LOT-u w Casinos Poland sprzedano Vicco Investment Sp. z o.0. (*¥) (,Vicco”) na podstawie
umowy zawartej dnia 8 kwietnia 2013 r. za kwote [...] mln PLN (ok. [...] mln EUR). Vicco jest spotka
prywatng. Jej zasoby nie s3 zatem zasobami pafnstwowymi, a jej decyzji nie mozna przypisaé panstwu. Polska
utrzymuje, ze warto$¢ transakcji odpowiadala cenie rynkowej zaproponowanej przez prywatnego oferenta,
wybranego w drodze otwartej procedury przetargowej;

(*) Wyceny nieruchomoéci przy ul. 17 Stycznia 39 zostaly wykonane przez nastepujace podmioty: (i) rzeczoznawca majatkowy
Marzena Niemczyk (nr uprawnien 4519) z Cushman & Wakefield Poland Sp. z 0.0., wycena z dnia 26 lipca 2012 r,; (i) Colliers
International Poland Sp. z o.0., sprawozdanie z dnia 12 czerwca 2012 r.; oraz (iii) Deloitte Advisory Sp. z 0.0., sprawozdanie z
dnia 18 lipca 2012 1.

Wycene terminalu cargo przeprowadzila Marzena Niemczyk, rzeczoznawca majatkowy (nr uprawnien 4519) z Cushman &

Wakefield Poland Sp. z 0.0., wycena z dnia 31 lipca 2011 r. Oprdcz tego przedsigbiorstwo KPMG Advisory Sp. z o.0. sp. k.

sporzadzito oddzielne sprawozdanie z dnia 7 listopada 2011 r. na temat ekonomicznego uzasadnienia sprzedazy nieruchomosci.

Wycene zaplecza cateringowego przeprowadzila Marzena Niemczyk, rzeczoznawca majatkowy (nr uprawnien 4519) z Cushman &

Wakefield Poland Sp. z o.0., wycena z dnia 31 lipca 2011 r. Oprécz tego KPMG Advisory Sp. z o.0. sp. k. sporzadzito oddzielne

sprawozdanie z dnia 7 listopada 2011 r. na temat ekonomicznego uzasadnienia sprzedazy nieruchomosci.

Polski Koncern Naftowy ORLEN SA jest notowany na warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych od dnia 26 listopada 1999 r.

Wedlug stanu na dziefi 31 grudnia 2012 r. Skarb Panistwa posiadat 27,5 % akji tej spolki, a pozostale 72,5 % znajdowalo si¢ w wolnym

obrocie (w wigkszosci w posiadaniu funduszy emerytalnych i inwestycyjnych).

(*) Tj. w przypadku pozyczki udzielonej przez Towarzystwo Finansowe Silesia: hipoteka/zastaw rejestrowy na aktywach LOT-u, przenie-
sienie praw z uméw ubezpieczenia, weksel wlasny oraz dobrowolne poddanie si¢ egzekucji; w przypadku pozyczki udzielonej przez
OLPP: zastaw rejestrowy i dobrowolne poddanie si¢ egzekucji.

(*) Tj. w przypadku pozyczki udzielonej przez Towarzystwo Finansowe Silesia: WIBOR 3M + [4,5-5,5] pp. rocznie; w przypadku pozyczki
udzielonej przez OLPP: zastosowano stope procentowa [8-10] % w skali roku. Dla poréwnania: stopa procentowa w przypadku
pozyczki udzielonej LOT-owi przez PKN Orlen w pierwszej potowie 2012 r. wynosita [8-10] % w skali roku.

(*) Zob. przypis 8.

(*) Tj. spokce celowej utworzonej przez Century Casinos Europe GmbH (bylego udzialowca w Casinos Poland Sp. z 0.0.). Century Casinos
Europe GmbH jest spdtkg prywatng notowang na gieldach papieréw warto$ciowych w USA i Austrii.
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¢) 49 % udzialéw LOT-u w spoélce Petrolot sprzedano spdlce PKN Orlen na podstawie umowy zawartej dnia
21 grudnia 2012 r. za kwote [...] PLN (ok. [...] EUR). PKN Orlen jest spotka prywatng. Jej zasoby nie sg
zatem zasobami pafistwowymi, a jej decyzji nie mozna przypisa pafistwu zgodnie z informacjami przedsta-
wionymi w motywie 142 powyzej. Polska utrzymuje, ze warto$¢ transakcji odpowiadala cenie rynkowej
okreslonej weze$niej w drodze niezaleznej wyceny (*);

d) 37,90 % akcji sp6tki Eurolot bedacych w posiadaniu LOT-u sprzedano Towarzystwu Finansowemu Silesia na
podstawie umowy z dnia 27 lutego 2013 r. za kwote [> 118] PLN (ok. [> 29] EUR). Polska utrzymuje, ze
sprzedazy akgcji spétki Eurolot dokonano na zasadzie konkursu w drodze negocjacji, ktore prowadzono na
podstawie publicznego zaproszenia do negocjacji (¥). Akcje kupito Towarzystwo Finansowe Silesia, ktore w
calosci nalezy do Skarbu Pafistwa i ktére bylo jedynym oferentem. Za podstawe ceny transakcyjnej przyjeto
przeprowadzong wcze$niej niezalezng wyceneg (*).

(146) W kwestii transakgcji dotyczacych zaopatrzenia LOT-u w paliwo po nizszych cenach przez PKN Orlen i jego
spolke zalezng Petrolot Polska poinformowata, ze PKN Orlen i Petrolot sg spotkami prywatnymi, ich zasoby nie
sa zasobami panstwowymi, a ich decyzji nie mozna przypisal paistwu, w zwigzku z czym transakcje te nie
wigzg si¢ z pomocg panstwa (*°).

(147) Jesli chodzi o inne uwagi zainteresowanych stron, Polska utrzymuje, ze LOT znajduje si¢ w lepszej sytuacji niz
uprzednio, w zwigzku z czym moze osiagnaé swoj cel. Poprawilo si¢ otoczenie makroekonomiczne, a prognozy
gospodarcze dla UE i Polski zapowiadaja szybszy wzrost niz wcze$niej oczekiwano. Oczekuje si¢ wigkszego
natezenia ruchu lotniczego, zwhaszcza w Europie Srodkowej i Wschodniej. LOT wyciagnat wnioski z nieudanych
prob restrukturyzacji w przeszltosci i wyeliminowal dawne stabe strony (np. dokonal redukeji zatrudnienia na
bezprecedensowa skalg, ktéra w 2013 r. przyniosta okolo [...] mln PLN oszczednosci). Redukeji zatrudnienia nie
towarzyszyt zaden wigkszy opér ze strony zwigzkéw zawodowych. Ponadto LOT otrzymal w konicu samoloty
B787, ktérych brak uznano za jedng z przyczyn dawnych probleméw. Polska przedstawita réwniez szczegéltowe
informacje dotyczace danych ekonomicznych na temat eksploatacji samolotéw B787 i jej wplywu na restruktu-
ryzacje. Przede wszystkim wedtug obliczen LOT-u ekonomika kosztéw/przychodéw zwigzanych z samolotem
B787 jest duzo lepsza niz w przypadku jego poprzednika we flocie LOT — samolotu B767. Przez sze$¢ miesiecy
eksploatacji w 2013 r. samolot B787 wygenerowal wyzszy wynik finansowy (o [...] mln PLN) niz jego
poprzednik — samolot B767 — w poréwnywalnym okresie w 2012 r.

(148) W kwestii rzekomego niewystarczajagcego popytu na polgczenia dlugodystansowe wiladze polskie przedlozyly
dowody, ze Polska cieszy si¢ jednym z najwigkszych i rozwijajacych si¢ rynkéw polaczeri do Ameryki Péinocnej
— wigkszym niz niektére ugruntowane wezly lotnicze w Europie Zachodniej oraz wigkszym niz Praga i Budapeszt
razem wziete. Polska twierdzi, ze w przeciwienstwie do tego, co mialo miejsce na Wegrzech, LOT dysponuje
mocniejsza bazg, aby utworzy¢ nisze rynku polaczen dlugodystansowych za sprawg znacznego ruchu pasazer-
skiego typu ,etnicznego” oraz przepltywu ruchu z rynkéw wschodnich, takich jak ukrainiski, biatoruski i rosyjski.

(149) W kwestii leasingu finansowego na zakup samolotéw B787 jako Zrédlta wkladu wlasnego oraz znaku
wskazujgcego na zaufanie rynku do LOT-u Polska wyjasnila, ze kredytodawcy komercyjni oraz Ex-Im Bank,
zanim przedluzyli finansowanie LOT-u, wykonali profesjonalne i kompleksowe badanie due diligence. Oceny
dokonano tuz przed dostarczeniem samolotu w listopadzie 2012 r. i wierzyciele posiadali wszystkie informacje
na temat sytuacji finansowej LOT-u. Nie wiedzieli oni wowczas o otrzymaniu pomocy panstwa przez LOT,
poniewaz wladze polskie zglosily pomoc na ratowanie dopiero 14 grudnia 2012 r.

(*) Sporzadzonej przez Deloitte Advisory Sp. z 0.0. dnia 8 maja 2012 r. Na podstawie wyceny warto$¢ rynkowa 49,0 % udzialéw w
Petrolot Sp. z 0.0. oszacowano w granicach [...] mln PLN.

(*) Ogloszenie o zaproszeniu do negocjacji opublikowano dnia 24 lipca 2012 r. w dzienniku ,Rzeczpospolita”, w ktérym dnia 21 sierpnia
2012 r. opublikowano réwniez pdzZniejszg zmiane.

(**) Ekspert ustalil warto$¢ rynkowa 37,9 % sp6tki Eurolot na kwote w granicach 118,0-124,0 mln PLN. Warto$¢ rynkowa 37,9 % kapitatu

wlasnego Eurolot SA oszacowano z zastosowaniem dwéch metod: (i) metody zdyskontowanych przeplywéw pienigznych (DCF) —

szacunkowa warto$¢ 124,0 mln PLN; oraz (i) metody skorygowanej wartoéci aktywéw netto — szacunkowa warto$¢ 118,0 min PLN.

Polska przedlozyta dokumenty potwierdzajace przygotowane przez Deloitte Advisory Sp. z 0.0.: (i) sprawozdanie z testu prywatnego

inwestora w odniesieniu do zakupu akeji spétki Eurolot z dnia 14 stycznia 2013 r.; (ii) sprawozdanie z wyceny sp6tki Eurolot z dnia

14 stycznia 2013 r.; (iii) sprawozdanie z badania due diligence obejmujacego kwestie finansowe, podatkowe i prawne z dnia 15 stycznia

2013r.

(*) Ponadto Polska wyjasnila, ze to dostawcy proponuja ceny oraz warunki platnosci, uwzgledniajac przy tym warunki rynkowe, np.
deklarowang ilo$¢ produktu, ktéra ma zostal zakupiona. Spétka LOT, z gléwng baza w Warszawie, jest najwigkszym odbiorcg Orlenu/
Petrolotu na odnos$nym rynku. Ponad [...] % paliwa LOT-u jest zakontraktowane w Polsce, a pozostala czg¢ w réznych stacjach
migdzynarodowych. Upusty ilosciowe dla duzych odbiorcoéw to element standardowych stosunkéw na rynku migdzy dostawcami a
kontrahentami. Ceny paliwa w Polsce s3 wyzsze niz w innych stacjach, z ktérych korzysta LOT, mimo ze za granica kupuje duzo mniej
paliwa.

=
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(150) Polska przedstawita szczegdtowe wyjasnienia dotyczace metody, ktéra LOT stosuje w celu obliczenia rentownosci
tras. Polska przypomniala tez o danych z badania, wedlug ktérych wigkszo$¢ przewoznikéw korzysta z metody
podobnej do tej przyjetej przez LOT.

(151) W kwestii przywrécenia dlugoterminowej rentownosci, zwlaszcza w kwestii rzekomego przeszacowania stopy
zwrotu z zainwestowanego kapitalu, Polska poinformowala Komisj¢, Ze LOT wykonal analiz¢ stopy zwrotu z
zainwestowanego kapitalu 73 linii lotniczych na $wiecie na przestrzeni ostatnich 6 lat i stwierdzil, iz
prognozowana stopa zwrotu z zainwestowanego kapitalu jest zblizona do mediany europejskich linii lotniczych
oraz duzo nizsza od stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu wigkszosci efektywnych europejskich
przewoznikéw lotniczych w ostatnim roku obrotowym. Na tej podstawie Polska utrzymuje, ze zalozonej stopy
zwrotu z zainwestowanego kapitatu nie nalezy uwazaé za nierealng.

(152) Jesli chodzi o rzekomy nadmiar zdolnosci przewozowych na rynku, Polska zaznacza, ze w ciggu ostatnich trzech
lat zdolnosci przewozowe linii lotniczych w Polsce — mierzone liczbg oferowanych miejsc — rosly srednio o 6,2 %
rocznie, natomiast popyt ze strony pasazerow zwiekszal si¢ o 7,3 % rocznie. W tym kontekscie Polska zwraca
uwage na fakt, ze w 2014 r. LOT zaoferuje [...] % mniej miejsc na trasach do Polski i z Polski niz przed restruk-
turyzacjg, natomiast wedlug danych szacunkowych konkurenci LOT-u majg zwigkszy¢ swoje oferty o ponad
30 %.

(153) W kwestii rzekomej ekspansji LOT-u na rynku przewozéw czarterowych Polska poinformowata, ze LOT w
rzeczywistosci zmniejszyl swéj udzial w tym segmencie z [> 3] % w 2012 r. do [< 1,5] % w 2013 r. (w dét z
[> 15] % w 2010 r.). LOT nie planuje pozostania na rynku przewozéw czarterowych po restrukturyzacji.

VII. OCENA POMOCY
7.1. ISTNIENIE POMOCY PANSTWA

(154) Zgodnie z art. 107 ust. 1 TFUE wszelka pomoc przyznawana przez panstwo czlonkowskie lub przy uzyciu
zasobéw panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra zakidca lub grozi zakldceniem konkurencji poprzez
sprzyjanie niektérym przedsigbiorstwom lub produkeji niektérych towaréw, a takze wplywa na wymiane
handlowg miedzy pafistwami cztonkowskimi, jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym.

7.1.1. Pomoc na restrukturyzacje

(155) Pomocy na restrukturyzacje ma udzieli¢ Ministerstwo Skarbu Pafistwa, jest wigc oczywiste, ze wigze si¢ ona z
wykorzystaniem zasobéw panstwowych i mozna jg przypisa¢ panstwu.

(156) Pomoc na restrukturyzacje ma zosta¢ przyznana jednemu konkretnemu przedsigbiorstwu, tj. LOT-owi, na
warunkach, ktérych spétka nie bylaby w stanie uzyskaé na rynku, biorac pod uwage jej trudng sytuacje
finansowa. Polska w planie restrukturyzacji potwierdza, Ze pomoc panstwa jest jedynym mozliwym Zrédlem
finansowania, ktére pozwoli spélce na kontynuacje dzialalnosci oraz wdrozenie $rodkéw restrukturyzacyjnych.
Komisja uznaje zatem, ze beneficjent czerpie ze Srodka selektywne korzysci.

(157) Ponadto pomoc moze poprawi¢ pozycje konkurencyjng LOT-u w branzy transportu lotniczego, w ktérej
konkuruja ze soba przedsi¢biorstwa z réznych panstw czlonkowskich UE, zwlaszcza od wejscia w zycie trzeciego
etapu liberalizacji transportu lotniczego (,trzeci pakiet”) w dniu 1 stycznia 1993 r. (*°). W zwiazku z tym pomoc
zakloca konkurencje lub grozi jej zakloceniem i wplywa na wymiane handlowa miedzy pafstwami
cztonkowskimi.

(158) Na podstawie powyzszych przestanek Komisja stwierdza, ze zgloszony $rodek stanowi pomoc panstwa zgodnie z
art. 107 ust. 1 TFUE.

7.1.2. Odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych i inne transakcje
Odroczenie zobowigzan z tytutu oplat lotniskowych

(159) W kwestii przypisania dzialaii portéw lotniczych panstwu Komisja zauwaza, ze wszystkie porty lotnicze, ktére
przyznaly odroczenie, pozostajg bezposrednio lub posrednio pod kontrolg panstwa polskiego, zgodnie z
informacjami przedstawionymi w motywie 103 powyzej. Majac na uwadze, ze zgodnie z utrwalonym orzecz-
nictwem (*') sam fakt, ze przedsigbiorstwo publiczne pozostaje pod kontrolg pafstwa, nie wystarczy, aby
przypisaé panistwu $rodki podejmowane przez to przedsigbiorstwo, Komisja musi sprawdzi¢ w ramach

(*) ,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); (ii) rozporzadzenie Rady (EWG) nr 2408/92 z dnia 23
lipca 1992 r. w sprawie dostepu przewoznikéw lotniczych Wspdlnoty do wewngtrzwspélnotowych 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 2402 24.8.1992, 5. 15).

(') Wyrok w sprawie C-482/99 Republika Francuska przeciwko Komisji (Stardust Marine) Rec. 2002 s.1-4397, pkt 52.
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niniejszego postepowania, w jakim stopniu panstwo sprawuje nadzér nad zarzadzaniem portami lotniczymi.
Ponadto Komisja musi ustali¢, czy istniejg inne przestanki, ktére wskazywalyby na zaangazowanie pafistwa w
przyznanie spélce LOT odroczenia zobowiazan z tytulu oplat lotniskowych, lub tez czy porty lotnicze
podejmowaly takie decyzje autonomicznie, bez ingerencji panstwa.

(160) Komisja zauwaza, ze w przedlozonym przez Polske sprawozdaniu KPMG opisano proces decyzyjny kazdego
portu lotniczego w odniesieniu do kazdego porozumienia w sprawie odroczenia zobowigzan, wlacznie ze
wstepna faza procesu windykacji naleznosci, wezwaniami do zaplaty oraz negocjacjami dotyczacymi warunkéw
odroczenia. W sprawozdaniu KPMG wskazano réwniez strony zaangazowane w negocjacje (np. departamenty
prawne, windykacyjne i finansowe portéw lotniczych). Sprawozdanie KPMG nie wskazuje na zadng interwencje
panstwa w przyznanie spélce LOT odroczenia zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych.

(161) W kwestii PPL, sp6tki zarzadzajacej Lotniskiem Chopina w Warszawie, Komisja zwraca jednak uwage na fakt, ze
podlega ona prawu publicznemu i w calosci nalezy do Skarbu Pafistwa, ktéry mianuje jej dyrektora naczelnego.
PPL w znacznym stopniu podlega nadzorowi ze strony wladz publicznych (°?), o czym mowa w motywach 103 i
105 powyzej. Ponadto warszawskie lotnisko jest gtéwnym polskim portem lotniczym, obstugujacym ok. 10 mln
pasazeréw rocznie i majacym zasadnicze znaczenie dla mozliwosci polaczenia Polski z reszta §wiata. W kwestii
regionalnych portéw lotniczych Komisja zwraca uwage na fakt, ze sg to podmioty prawa prywatnego pozostajace
bezposrednio lub posrednio pod kontrolg panstwa polskiego; w szczegblnoéci w kazdym przypadku PPL jest
jednym z ich publicznych udzialowcéw (%), jak opisano w motywie 103 powyzej. Ponadto dzialalnosé
regionalnych portéw lotniczych ma wazny wplyw na lokalng gospodarke, wobec czego nieprawdopodobne jest,
aby lokalne wladze nie braly udzialu w podejmowaniu istotnych decyzji dotyczacych dziatalnosci portéw
lotniczych, ktére pozostaja pod ich kontrola.

(162) Majac na uwadze wplyw, jaki decyzje w sprawie odroczenia zobowiazan z tytutu oplat lotniskowych mogly mie¢
na LOT i dzialalno$¢ tych portéw lotniczych na poziomie lokalnym lub krajowym, jak réwniez uwzgledniajac
fakt, ze LOT jest kluczowym klientem PPL, ktére z kolei ma silne powigzania z panstwem i podlega prawu
publicznemu, jest wysoce nieprawdopodobne, aby decyzje te mogly zapadaé bez jakiegokolwiek zaangazowania
panstwa. W zwigzku z tym Komisja stwierdza, Ze nawet jezeli nie mozna dokladnie wykaza¢, iz Polska naklonita
PPL do odroczenia LOT-owi zobowiazan z tytutu oplat lotniskowych, trzeba uznaé, ze wladze publiczne mialy
pewien udzial w podjeciu tych decyzji. Podsumowujac, Komisja stwierdza, Ze istnieja wystarczajace przestanki,
aby odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych przypisaé pafistwu. Majgc na uwadze, Ze odroczenie
wiaze si¢ z potencjalng utrata zasobow przedsigbiorstw publicznych, $rodki te przyznano z zasobdéw
panstwowych.

(163) Aby jednak ustali¢, czy za sprawg danych $rodkéw przyznano LOT-owi korzys¢ gospodarcza do celow art. 107
ust. 1 TFUE, Komisja musi stwierdzi¢, czy postgpowanie przedsigbiorstwa PPL oraz regionalnych portéw
lotniczych (tj. przyznanie odroczenia zobowigzan z tytutu oplat lotniskowych) mozna poréwna¢ z zachowaniem
prywatnego wierzyciela, ktéry znalazlby sie¢ w podobnej sytuacji. Jezeli tak jest, nie mozna uznaé, jakoby LOT
otrzymat korzys¢, ktérej nie méglby otrzymaé w normalnych warunkach rynkowych, a tym samym dane $rodki
pomocy nie stanowilyby pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE (,test prywatnego inwestora”).

(164) W szczegdlnosci Komisja zauwaza, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem (**), oceniajac zgodnos¢ Srodkéw z
rynkiem wewnetrznym, nalezy uwzgledni¢ kontekst przyznania LOT-owi odroczenia zobowigzan, czyli kryzys
gospodarczy i inne zdarzenia nadzwyczajne, wyszczegdlnione w motywie 108 powyzej.

(165) Komisja zwraca tez uwage na fakt, ze LOT jest kluczowym klientem portéw lotniczych w Polsce i generuje
znaczng cze$¢ ich przychodéw, jak opisano w motywie 109 powyzej. Porty lotnicze maja zatem szczegdlny
interes w kontynuowaniu wspélpracy z LOT-em.

(166) Ponadto Komisja ocenila informacje dotyczace korzysci i szkéd wynikajacych z przedlozonych przez Polske
mozliwych wariantéw odzyskania przez porty lotnicze naleznych kwot od LOT-u, tj. odroczenia zobowiazan z
tytutu oplat lotniskowych, postgpowania sagdowego lub niewyplacalnoSci. Zwlaszcza w kwestii terminu Komisja
zauwaza, ze okres odroczenia zobowigzan przyznany LOT-owi przez porty lotnicze wynosit S$rednio

(*» Minister Transportu: (i) moze naklada¢ na PPL zobowiazania, jezeli wymaga tego bezpieczenstwo pafistwa, w przypadku kleski
zywiotowej itd.; (i) moze zmieni¢ lub cofna¢ decyzje¢ naczelnego dyrektora PPL, jezeli jest ona niezgodna z prawem; (iii) wydaje zgodg
na zbycie Srodkéw trwalych skladajacych sig na czynne systemy zabezpieczenia ruchu w porcie lotniczym.

(**) W latach 2009-2013 PPL posiadato: ok. 30 % udzialéw w porcie lotniczym w Gdarisku, 77 % udzialéw w porcie lotniczym w
Krakowie, ok. 45 % udzialéw w porcie lotniczym w Poznaniu, ok. 16 % w porcie lotniczym w Katowicach oraz ok. 20 % w porcie
lotniczym we Wroclawiu.

(**) Wyrok w sprawie C-482/99 Republika Francuska przeciwko Komisji (Stardust Marine) Rec. 2002 s. 1-4397, pkt 71 (aby zbadad, czy
panstwo przyjeto zachowanie ostroznego inwestora dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej, nalezy jego dziatania osadzi¢ w
kontekscie czasowym, w ktérym stosowano $rodki wsparcia finansowego).
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6,5 miesigca. Okres ten wydaje si¢ korzystny dla portéw lotniczych, jezeli wzig¢ pod uwage Sredni czas
dochodzenia naleznosci na drodze sadowej w Polsce (tj. ponad 2 lata) lub $redni czas trwania postgpowania w
zwigzku z niewyplacalnoscia w Polsce (tj. Srednio 3 lata). Jest tez korzystny, jezeli przyréwnaé go do
najdluzszego okresu odroczenia zobowigzan spélce LOT, wynoszacego ok. 1 rok. Ponadto Komisja zauwaza, ze
w czasie podjecia decyzji o odroczeniu zobowigzan LOT nadal byl w posiadaniu aktywow, ktére mozna bylo
wykorzysta¢ jako zabezpieczenie (). Odroczenie zobowigzan bylo zatem dla portéw lotniczych korzystniejsze
od postepowania w zwiazku z niewyplacalnoscia, wskutek ktérego wierzytelnosci zostalyby splacone w kwocie
przystugujacej wierzycielom ostatniej kategorii, mozliwe Ze na poziomie duzo nizszym niz w przypadku
odroczenia zobowigzan, jak opisano w motywach 110 i 114 powyze;.

(167) W kwestii warunkéw odroczenia zobowigzan Komisja zauwaza, ze odsetki naliczane przez porty lotnicze wydaja
si¢ odzwierciedla¢ warunki rynkowe, poniewaz ustalono je na poziomie poréwnywalnym do $redniej stopy
oprocentowania (*) dla pozyczek udzielanych w danej branzy w tym okresie; porty lotnicze nie mialy natomiast
obowigzku nalicza¢ odsetek ustawowych. Ponadto Komisja zwraca uwage na fakt, ze wigksza cz¢§¢ odroczonych
zobowigzan byla zabezpieczona aktywami LOT-u. W pozostalych przypadkach LOT zlozyt zabezpieczenie w
formie weksli whasnych in blanco lub uznat swoje zadluzenie wobec okreslonego portu lotniczego, co znacznie
poprawialo sytuacje portéw lotniczych na wypadek postegpowania windykacyjnego, jak opisano w motywach 112
i 113 powyzej.

(168) Ponadto Komisja zwraca uwage na fakt, Ze prywatni wierzyciele rowniez zgodzili si¢ odroczy¢ LOT-owi splate
zadluzenia na podobnych warunkach, stosujac tez stopg oprocentowania nizsza niz ustawowe odsetki lub w
niektérych przypadkach nie stosujac jej w ogdle, a niekiedy nie wymagajac zadnego zabezpieczenia, zgodnie z
informacjami przedstawionymi w motywie 115 powyzej.

(169) Komisja przyjmuje tez do wiadomosci, ze LOT splacit wszystkie odroczone zobowigzania z tytulu oplat
lotniskowych, o czym mowa w motywie 116 powyzej.

(170) W kwestii przedlozonego przez Polske sprawozdania KPMG Komisja zauwaza, ze zawiera ono analize rynkowego
charakteru kazdego porozumienia w sprawie odroczenia zobowigzan, o czym wspomniano w motywie 117
powyzej. W szczegdlnosci zastosowang przez KPMG metode poréwnania scenariusza podstawowego, w ktorym
LOT otrzymuje odroczenie splaty zobowigzafi z tytulu oplat lotniskowych, ze scenariuszem alternatywnym,
zaktadajacym nieprzyznanie spélce odroczenia zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych i wszczecie wobec LOT-u
postepowania w zwiazku z niewyplacalnoscia, oparto o obiektywnie weryfikowalne dane (statystyki, konkretne
przyklady itd.). Scenariusze poréwnano w trzech réznych podwariantach, co przyczynito si¢ do uzyskania
obiektywnego wyniku. Aby sprawdzi¢ ekonomiczne uzasadnienie porozumien w sprawie odroczenia
zobowigzafi, poréwnano scenariusz bazowy i scenariusz alternatywny na podstawie wartoSci biezacej i wartosci
biezacej netto. Poréwnanie tych dwdch scenariuszy potwierdza, ze odroczenie zobowigzan z tytulu oplat
lotniskowych bylo we wszystkich przypadkach ekonomicznie uzasadnione i korzystniejsze dla portéw lotniczych
niz scenariusz alternatywny, zakladajacy wszczecie postegpowania w zwigzku z niewyplacalnoscig. Sprawozdanie
KPMG oparto na powszechnie stosowanych metodach oceny i nie budzi ono watpliwosci w odniesieniu do
zastosowanej metody i standardéw. Na podstawie powyzszych przeslanek Komisja stwierdza, ze wyniki
sprawozdania wiarygodnie potwierdzajg zgodno$¢ porozumien w sprawie odroczenia zobowigzan z rynkiem
wewnetrznym.

(171) Komisja zauwaza, Ze wierzyciela rozwazajacego odroczenie platnosci naleznych mu zobowigzan nie mozna
poréwnywaé z inwestorem z uwagi na rézne warunki prowadzenia dzialalnoci gospodarczej — tzn. inwestor
zamierza odnie$¢ zysk, ostroznie ocenia ryzyko, wymaga dostatecznego zabezpieczenia, a w przypadku braku
zabezpieczenia moze wycofa si¢ z inwestycji itd. Z kolei wierzyciel jest w innej sytuacji. Jego naleznosci juz
istniejg i s3 niezabezpieczone. Wierzyciel moze zatem wybieral jedynie miedzy dochodzeniem swoich naleznosci
na drodze sadowej lub polubownym rozwigzaniem sprawy, w zwigzku z czym niekiedy moze sklania¢ si¢ ku
zaakceptowaniu warunkéw splaty zadluzenia mniej korzystnych niz warunki, ktére zaakceptowalby inwestor.
Wierzyciel moze przede wszystkim zaakceptowaé niektére ustepstwa dtuznika ulatwiajace egzekucje naleznosci
(np. uznanie zadluzenia, dobrowolne poddanie si¢ egzekucji itd.) lub ustanawiajace zabezpieczenie, jezeli istnieje
taka mozliwo$¢. Wierzyciel moze zatem mie¢ interes w odroczeniu splaty zadluzenia, jezeli na przyklad ma to
mu pomodc w pdzniejszej egzekucji (7).

(172) W $wietle powyzszych przestanek Komisja stwierdza, Ze porty lotnicze bedgce wlasnoscia pafistwa, przyznajac
spolce LOT odroczenie zobowigzan z tytutu oplat lotniskowych, postapily jak prywatny wierzyciel. Transakcje te
nie skutkowaly zatem dla LOT-u zadna korzyscia, ktdrej spotka nie moglaby otrzymaé w normalnych warunkach
rynkowych. W zwigzku w powyzszym odroczenie zobowiazan z tytulu oplat lotniskowych nie stanowi pomocy
panstwa.

(**) W szczegdlnosci wszystkie zobowigzania LOT-u odroczone przez PPL byly zabezpieczone. W wigkszo$ci przypadkéw zabezpieczenie
miato forme hipoteki lub zastawu na aktywach LOT-u.

(**) Na podstawie danych Narodowego Banku Polskiego.

() Wyrok w sprawie T-198/01, Technische Glaswerke llmenau GmbH przeciwko Komisji (Technische Glaswerke lmenau GmbH) Rec.
2004,s.11-2717, pkt 99.
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Inne transakcje

(173) Jesli chodzi o transakcje LOT-u dotyczgce nieruchomosci, w zwiazku z wyja$nieniami przedstawionymi przez
Polske Komisja doszla do nastepujacych wnioskéw.

(174) W kwestii sprzedazy siedziby gléwnej LOT-u spélce PZU/PB1 Komisja stwierdza, ze nabywca jest spétka
prywatng, jak opisano w motywach 139 i 140 powyzej, w zwigzku z czym jego zasoby nie sg zasobami
panstwowymi. W rezultacie przedmiotowa transakcja nie stanowi pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1
TFUE.

(175) W odniesieniu do (i) sprzedazy nieruchomosci przy ul. 17 Stycznia 39 Towarzystwu Finansowemu Silesia; (i)
sprzedazy terminalu cargo spdlce LS Airport Services; oraz (iii) sprzedazy zaplecza cateringowego spétce LOT
Catering Komisja stwierdza, ze nabywcami byly spélki pozostajace bezposrednio lub posrednio pod kontrolg
panstwa. W przypadku TF Silesia i LS Airport Services obie spétki podlegaja bezposredniej kontroli Skarbu
Panstwa. Jedynym udzialowcem w spélce LOT Catering jest RFG, ktory w calosci nalezy do Skarbu Paristwa, o
czym mowa w motywie 139 powyzej. Wszystkie te spotki s3 podmiotami prawa prywatnego i podlegaja
Kodeksowi spélek handlowych. Zgodnie z Kodeksem sprzedaz lub kupno nieruchomosci przez spélke z
ograniczong odpowiedzialno$cia wymaga zgody walnego zgromadzenia, natomiast w przypadku spélek
akcyjnych podlega okreSlonym warunkom (*%). W zwigzku z tym, majac na uwadze, Ze Skarb Panstw
bezposrednio lub posrednio posiada wszystkie prawa glosu na walnych zgromadzeniach TF Silesia, LS Airport
Services oraz LOT-u, panstwo bylo nieuchronnie zaangazowane w proces decyzyjny dotyczacy przedmiotowych
transakcji. W $wietle powyzszych przestanek Komisja stwierdza, ze decyzje TF Silesia, LS Airport Services i LOT
Catering nalezy przypisa pafistwu. Z uwagi na fakt, ze sp6lki te sg przedsigbiorstwami publicznymi, ich zasoby
sg zasobami pafistwowymi.

(176) We wszystkich tych przypadkach nieruchomosci zostaly poddane niezaleznej wycenie wedlug powszechnie
przyjetych wskaznikéw rynkowych i standardéw wyceny (w tym z uwzglednieniem transakcji poréwnawczych i
warunkéw na lokalnym rynku). Rzeczoznawcy posiadali odpowiednie kwalifikacje oraz stosowne do$wiadczenie.
Komisja zauwaza, Ze wycena miala miejsce przed dokonaniem transakcji. Komisja stwierdza tez, ze
przedmiotowe transakcje spelniaja wymogi dotyczace wyceny przez niezaleznych ekspertéw przewidziane w
komunikacie Komisji w sprawie elementéw pomocy panstwa w sprzedazy gruntéw i budynkéw przez wladze
publiczne (*). Na podstawie tych przestanek Komisja stwierdza, ze wyniki wyceny wyszczegdlnionych wyzej
nieruchomosci sa odpowiednio zblizone do ich cen rynkowych.

(177) W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, Ze wyszczegélnione wyzej transakcje sprzedazy nieruchomosci
przez LOT nie przyniosty spélce korzysci, ktorej nie moglaby ona uzyskaé w normalnych warunkach rynkowych,
zatem nie stanowig pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

Pozyczki

(178) Jesli chodzi o pozyczki udzielone LOT-owi, w zwigzku z wyja$nieniami przedstawionymi przez Polske Komisja
doszta do nastepujgcych wnioskow.

(179) W kwestii pozyczek udzielonych LOT-owi przez Grupg¢ PZU i PKN Orlen, opisanych w motywach 142 i 143
powyzej, Komisja zwraca uwage na fakt, ze s to spotki prywatne. W zwigzku z tym ich decyzji nie mozna
przypisaé pafistwu, a ich zasoby nie sa zasobami panstwowymi. Pozyczki te nie stanowig zatem pomocy panstwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

(180) Jesli chodzi o pozyczke udzielong LOT-owi przez TF Silesia, jak juz stwierdzono w motywie 175 powyzej,
decyzje TF Silesia przypisuje si¢ pafistwu, a zasoby tej spotki sg zasobami pafistwowymi.

(181) W odniesieniu do pozyczki udzielonej LOT-owi przez OLPP Komisja zwraca uwage na fakt, ze jedyny
udzialowiec tej spotki, czyli PERN, w calosci nalezy do Skarbu Panstwa, zgodnie z informacja przedstawiong w
motywie 142 powyzej. Skarb Pafistwa posiada zatem wszystkie prawa glosu na walnym zgromadzeniu tej spétki
oraz mianuje wszystkich czlonkéw jej zarzadu. W zwigzku z powyzszym Komisja uwaza, ze decyzje OLPP
mozna przypisa panstwu, a zasoby tej spotki sg zasobami panstwowymi.

(182) Uwzgledniajac powyzsze fakty, Komisja musiala oceni¢, czy TF Silesia i OLPP udzielily pozyczek LOT-owi na
warunkach rynkowych. Majac na uwadze, ze w przypadku przedmiotowych pozyczek udzielono mocnego
zabezpieczenia i zastosowano stope oprocentowania zblizona do tej, ktérg stosujg prywatni wierzyciele — jak
opisano w motywie 144 powyzej — Komisja stwierdza, ze pozyczek tych udzielono na warunkach rynkowych.

(*®) LOT Catering i TF Silesia sa spotkami z ograniczona odpowiedzialno$cig, natomiast LS Airport Services jest spotka akcyjna.
(*) Dz.U.C209210.7.1997,s. 3.
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(183) W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, Ze przedmiotowe pozyczki udzielone LOT-owi nie stanowia
pomocy pafstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

Sprzedaz spotek zaleznych

(184) Jesli chodzi o sprzedaz spotek zaleznych przez LOT, w zwigzku z wyjasnieniami przedstawionymi przez Polske
Komisja doszfa do nastgpujacych wnioskéw.

(185) W kwestii sprzedazy LOT Services, LOT Catering, LOT AMS i LOT Cargo Komisja zwraca uwage na fakt, ze
transakgje te byly przedmiotem decyzji Komisji w sprawie SA 33337 (%), w ktorej Komisja uznata, ze nie wigzaly
si¢ one z pomocg panistwa. Decyzja ta nie zostala zaskarzona i uprawomocnita sie.

(186) Jesli chodzi o uwagi zainteresowanych stron dotyczace sprzedazy przez LOT udzialéw w tych spétkach zaleznych
powyzej ich ceny rynkowej, zwlaszcza zarzutu, ze cena sprzedazy LOT AMS i Lot Services nie odzwierciedlata
faktu, ze (i) LOT AMS byl spdlka w szczegélnie zlej sytuacji finansowej oraz (i) poprzedniczka LOT Services —
spotka pod nazwg LOT Ground Services Sp. z 0.0. (,LOT Ground Services”) byla objeta postepowaniem w
zwiazku z niewyplacalnoscig, jak opisano w motywie 132 powyzej, Komisja zwraca uwage na fakt, ze powyzsze
transakcje byly juz przedmiotem postgpowania wyjasniajacego Komisji.

(187) W szczegdlnoSci w przypadku LOT AMS cene sprzedazy udzialéw ustalono na podstawie przeprowadzonych
uprzednio trzech niezaleznych wycen, ktore opisano i poddano ocenie w decyzji Komisji SA 33337 (°!). Réwniez
transakcje dotyczace LOT Cargo opisano i poddano ocenie w decyzji Komisji SA 33337 (*). W kwestii LOT
Ground Services i LOT Services Komisja sprawdzila, czy spétka LOT Services byla nastepcg prawnym LOT
Ground Services, i doszla do wniosku, Ze jedynie przejela ona niektére aktywa zlikwidowanej spotki (%). W
zwiazku z powyzszym Komisja nie ma podstaw, by zmieni¢ swoja ocene przedstawiong w decyzji dotyczgcej
pomocy pafnstwa w sprawie SA 33337.

(188) Jesli chodzi o sprzedaz Casinos Poland spélce Vicco, opisang w motywie 145 powyzej, Komisja zwraca uwage na
fakt, ze Vicco jest spotka prywatng. W zwigzku z tym decyzji Vicco nie mozna przypisaé pafistwu, a jej zasoby
nie sg zasobami panstwowymi.

(189) W kwestii sprzedazy Petrolotu spélce PKN Orlen, opisanej w motywie 145 powyzej, Komisja zaznaczyla juz w
motywie 179 powyzej, ze PKN Orlen jest spotka prywatng, zatem jego decyzji nie mozna przypisaé pafistwu, a
jego zasoby nie s3 zasobami panstwowymi.

(190) Jesli chodzi o sprzedaz spétki Eurolot Towarzystwu Finansowemu Silesia, opisang w motywie 145 powyzej,
Komisja stwierdzila juz, ze jego decyzje przypisuje si¢ panstwu, a jego zasoby sa zasobami pafistwowymi.
Komisja zwraca jednak uwage na fakt, ze transakcje poprzedzono publicznym zaproszeniem do negocjacji.
Ponadto warto$¢ akcji spotki Eurolot ustalono w oparciu o sprawozdania z wyceny sporzadzone przed
dokonaniem transakcji. Wyceny przeprowadzono z zastosowaniem powszechnie stosowanych i przyjetych metod
[tj. metody zdyskontowanych przeplywéw pienigznych (DCF) i metody skorygowanej wartosci aktywéw netto]
oraz w oparciu o wiarygodne zaloZenia. W zwigzku z powyzszym Komisja uznaje wyniki tych wycen za
wlasciwa przyblizona warto$¢ rynkowa udzialu LOT-u w spdlce Eurolot. Komisja zatem stwierdza, ze transakcja
ta jest zgodna z wymogami rynku.

(191) W $wietle powyzszych przestanek Komisja stwierdza, ze sprzedaz spélek zalezinych przez LOT nie stanowi
pomocy panstwa.

Swiadczenie ushug

(192) W kwestii dostaw paliwa po rzekomo nizszych cenach dla LOT-u przez PKN Orlen i jego spélke zalezng Petrolot,
jak opisano w motywie 146 powyzej, Komisja zwraca uwage na fakt, ze PKN Orlen i jego spétka zalezna Petrolot
sa przedsi¢biorstwami prywatnymi. W zwigzku z tym, majac na uwadze, ze zasoby PKN Orlen nie s3 zasobami
panstwowymi, Komisja stwierdza, Ze transakcje dotyczace dostaw paliwa dla LOT-u nie stanowig pomocy
pafistwa.

(®) Zob. przypis 8.

(*) Zob. pkt 29-34 oraz 57-60 decyzji Komisji SA 33337, zob. przypis 8.

(*)) Zob. pkt 17-22 oraz 44-50 decyzji Komisji SA 33337, zob. przypis 8.

(*) Wedlug informacji przedstawionych przez Polske w ramach postepowania w sprawie SA 33337 spétka LOT Services przejeta od zlikwi-
dowanej spétki LOT Ground Services niektére aktywa (urzadzenia do transportu wewngtrznego) oraz niektorych pracownikéw (za
posrednictwem zewnetrznej agencji zatrudnienia). Nie miato to zwiazku z przejeciem dziatalnosci LOT Ground Services.
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7.2. LEGALNOSC POMOCY NA RESTRUKTURYZACJE

(193) Zgodnie z art. 3 rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999 z dnia 22 marca 1999 r. ustanawiajacego szczegdtowe
zasady stosowania art. 93 Traktatu WE (*) pomoc nie zostaje zrealizowana do czasu podjecia przez Komisje
decyzji zezwalajacej na takg pomoc lub do czasu uznania takiej decyzji Komisji za podjeta (.klauzula
zawieszajaca”).

(194) Polska nie zrealizowala jeszcze pomocy na restrukturyzacje LOT-u. Komisja zatem uznaje obowiazek stosowania
klauzuli zawieszajgcej za dopelniony.

7.3. ZGODNOSC POMOCY NA RESTRUKTURYZACJE Z RYNKIEM WEWNETRZNYM

(195) Zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE za zgodng z rynkiem wewnetrznym moze zosta uznana ,pomoc
przeznaczona na ulatwianie rozwoju niektorych dziatan gospodarczych lub niektérych regionéw gospodarczych,
o ile nie zmienia warunkéw wymiany handlowej w zakresie sprzecznym ze wsp6lnym interesem”.

(196) Komisja uwaza, ze przedmiotowy Srodek stanowi pomoc na restrukturyzacje, ktora nalezy oceni¢ na podstawie
wytycznych, aby stwierdzi¢, czy jest ona zgodna z rynkiem wewnetrznym zgodnie z art. 107 ust. 3 TFUE.

7.3.1 Spotka znajdujaca si¢ w trudnej sytuacji

(197) Zgodnie z pkt 12 lit. a) i pkt 14 wytycznych do pomocy na restrukturyzacje kwalifikuja sie tylko przedsie-
biorstwa zagrozone, tj. znajdujace si¢ w trudnej sytuacji. Aby kwalifikowa¢ si¢ jako przedsigbiorstwo znajdujace
si¢ w trudnej sytuacji, spotka musi spelnia¢ kryteria wyszczegdlnione w pkt 10 lub 11 wytycznych.

(198) Zgodnie z pkt 10 uznaje si¢, ze przedsigbiorstwo znajduje si¢ w trudnej sytuacji w nastgpujgcych okolicz-
nosciach:

a) w przypadku spdlki z ograniczong odpowiedzialnocia, jezeli ponad potowa jej kapitatu zakladowego zostala
utracona, w tym ponad jedna czwarta tego kapitalu w okresie poprzedzajacych 12 miesigcy;

b) niezaleznie od rodzaju spoiki, jezeli spelnia ona kryteria okreslone w prawie krajowym w zakresie podlegania
zbiorowej procedurze upadlosciowej.

(199) W decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja stwierdzita, ze LOT, jako spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig,
spelnia kryteria okreslone w pkt 10 lit. a) wytycznych, gdyz wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. utracit on
ponad polowe kapitalu zakladowego (169,7 %), z czego ponad jedng czwarty w okresie poprzedzajacych
12 miesigcy (89,3 %) (%).

(200) Z uwagi na odnotowany w 2013 r. zysk netto mogloby si¢ wydawaé, ze LOT nie spelnia obecnie drugiego
kryterium czastkowego okreslonego w pkt 10 lit. a) wytycznych. Osiagniecie w 2013 r. zysku netto bylo jednak
mozliwe wylacznie za sprawg pomocy na ratowanie. Bez tej pomocy spélka nie odnotowataby zadnego zysku w
2013 r, gdyz nie bylaby w stanie kontynuowa¢ dzialalnoSci. Komisja zatem uwaza, ze LOT byl przedsie-
biorstwem znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji w rozumieniu pkt 10 lit. a) w czasie rozpoczecia procesu restruktu-
ryzacji i ze nadal jest nim.

(201) Ponadto w grudniu 2012 r. LOT znalaz! si¢ na granicy utraty pltynnosci i byl zmuszony zwréci¢ si¢ o pomoc na
ratowanie, by unikna¢ upadlosci (zob. motyw 17 powyzej). Polska potwierdzila, ze przy braku pomocy na
ratowanie sp6tka zostalaby w krétkim czasie postawiona w stan upadlosci.

(202) W zwiazku z powyzszym Komisja uwaza, ze LOT byt przedsi¢biorstwem znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji od
poczatku procesu restrukturyzacji w rozumieniu pkt 10 lit. a) i ¢) wytycznych.

(203) Dodatkowo Komisja sprawdzilta, czy LOT spelnia kryteria okreslone w pkt 11 wytycznych.

(204) W pkt 11 wytycznych stwierdzono, ze nawet gdy nie zachodzi zadna z okoliczno$ci wymienionych w pkt 10,
przedsigbiorstwo moze nadal by¢ uznane za znajdujgce si¢ w trudnej sytuacji, i wyszczeg6lniono niektére typowe
oznaki takiego stanu, takie jak: malejacy obrdt, zwigkszanie si¢ zapaséw, nadwyzki produkgji, rosngce zadluzenie,
rosngce kwoty odsetek i zmniejszajaca si¢ lub zerowa warto$¢ aktyw6w netto.

(*) Dz.U.L83227.3.1999,s. 1.
(*) Wedlug sprawozdania finansowego LOT-u za rok 2012 kapital zakladowy spétki w dniu 31 grudnia 2012 r. wynosit 447,7 mln PLN, z
czego do dnia 31 grudnia 2012 r. LOT stracit 759,8 mln PLN, w tym 400 mln PLN w samym 2012 r.
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(205) Sprawozdania finansowe spdlki wskazujg na istnienie nastepujacych oznak typowych dla przedsi¢biorstwa
znajdujacego si¢ w trudnej sytuacji (zob. tabela 1 powyzej):

— malejgcy obrét: w 2013 1. przychody ze sprzedazy spadly do kwoty 3 147 min PLN, czyli do najnizszego
poziomu od 2010 r., w ktérym wyniosly 2 958,8 min PLN,

— zwigkszanie si¢ zapaséw: po poczatkowym spadku z 252,1 min PLN w 2010 r. do 198,5 mln PLN w
2012 r., w 2013 r. warto$¢ zapaséw wzrosta do 216,6 min PLN,

— nadwyzka zdolnosci przewozowych: spétka zredukowala zatrudnienie i flote oraz planuje dalsze redukcje, co
oznacza nadwyzke zdolnosci przewozowych,

— rosngce zadtuzenie: krétko- i dlugoterminowe zobowiazania spotki wzrosty z 1 606,9 mln PLN w 2010 r. do
3 223 mln PLN w 2013 r,

— rosngce kwoty odsetek: kwoty odsetek wzrosly z 60,2 mln PLN w 2010 r. do 123,8 mln PLN w 2013 r,,

— zmniejszajaca si¢ lub zerowa warto$¢ aktywéw netto: warto$¢ aktywdw netto zmniejszyta sie z kwoty
500,1 mln PLN w 2010 r. do kwoty 265,5 mln w 2012 r. oraz 258,1 mln PLN w 2013 .

Ponadto od 2008 r. spétka odnotowywala straty w kazdym kolejnym roku obrotowym. Tendencja ta odwrécita
si¢ tylko w 2013 r,, kiedy to LOT odnotowal zysk netto po skorzystaniu z pomocy na ratowanie. Komisja uwaza,
ze przedsigbiorstwo odnotowujace tak duze straty przez kilka lat prawdopodobnie znajduje si¢ w trudnej sytuacji.

(206) Ponadto zgodnie z opinia bieglego rewidenta na temat sprawozdania finansowego za 2013 r. istnieje znaczny
margines niepewnosci, jesli chodzi o mozliwo$¢ kontynuowania przez spétke dziatalnoSci z uwagi na ujemny
kapital wlasny oraz przewage zobowigzan krétkoterminowych nad aktywami obrotowymi. We wczesniejszych
sprawach () Komisja uznala, ze w przypadku ujemnego kapitalu wlasnego przedsigbiorstwa mozna a priori
zalozy¢ spelnienie kryteriéw pkt 10 lit. a) wytycznych, co dotyczyloby LOT-u od 2012 r. Réwniez Sad
stwierdzil (*'), ze przedsigbiorstwo z ujemnym kapitalem wlasnym jest przedsigbiorstwem znajdujagcym sie w
trudnej sytuacji.

(207) W zwiazku z powyzszym Komisja stwierdza, ze LOT jest przedsiebiorstwem znajdujacym si¢ w trudnej sytuacji
réwniez w rozumieniu pkt 11 wytycznych.

(208) LOT powstal w 1929 r. (a w obecnie funkcjonujacej formie zostal zarejestrowany w 2001 r.) i od momentu
utworzenia prowadzil dzialalno$¢ w sektorze pasazerskiego transportu lotniczego. Spétki nie mozna zatem uznad
za nowo utworzone przedsigbiorstwo do celéw pkt 12 wytycznych.

(209) Zgodnie z pkt 13 wytycznych w normalnych warunkach przedsigbiorstwo nalezace do wigkszej grupy
kapitalowej lub przejete przez taka grupe nie kwalifikuje sie¢ do pomocy na restrukturyzacje, z wyjatkiem
sytuacji, w ktorej mozna wykazaé, ze trudnosci przedsigbiorstwa majg charakter wewnetrzny i nie s3 wynikiem
arbitralnego podziatu kosztéw w ramach grupy oraz ze trudnoici te s3 zbyt powazne, aby mogly by¢ przezwy-
ciezone przez samg grupe.

(210) LOT jest spotka dominujacg grupy kapitalowej, ale jego trudnosci majg charakter wewnetrzny, zwigzany z jego
dzialalnoscig, i nie s3 wynikiem arbitralnego podziatu kosztéw w ramach grupy. Czynniki, ktére doprowadzily do
trudnosci spétki, opisano w motywie 20 powyzej.

(211) Spotki zalezne grupy sa w poréwnaniu z LOT-em zbyt male i nie generujg wystarczajgcych nadwyzek
finansowych, aby moéc uratowaé spétke dominujaca. Ich faczne przychody w 2013 r. stanowily tylko ok. 2,5 %
przychodéw LOT-u, a faczne straty netto wyniosty 2 mln PLN. Ponadto wydaje si¢, ze sama Grupa LOT réwniez
znajduje si¢ w trudnej sytuacji — w roku zakonczonym w dniu 31 grudnia 2011 r. odnotowala ona skonsoli-
dowang strate netto w wysokosci 164 mln PLN (ze wzgledu na brak istotnosci jednostek zaleznych LOT nie byt
zobowigzany do sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego od tego czasu), a laczne straty na
ten dziei wynosily 270 mln PLN. Trudnosci spétki sg zatem zbyt powazne, by grupa mogla im zaradzié
samodzielnie.

(*) Decyzja Komisji w sprawie C 38/2007 Arbel Fauvet Rail (Dz.U.L 238 2 5.9.2008, 5. 27).
(*) Wyrok w sprawach polaczonych T-102/07 Freistaat Sachsen przeciwko Komisji oraz T-120/07 MB Immobilien i MB System przeciwko
Komisji, Zb.Orz. 2010, s. II-585, pkt 95-106.
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(212) W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze LOT jest przedsigbiorstwem znajdujagcym si¢ w trudnej sytuacji i
kwalifikuje si¢ do pomocy na restrukturyzacje.

7.3.2. Zasada ,pierwszy i ostatni raz”

(213) Zgodnie z pkt 73 wytycznych jezeli przedmiotowe przedsigbiorstwo otrzymalo juz w przeszlosci pomoc na
ratowanie lub restrukturyzacje, w tym wszelka pomoc niezgloszong, i jezeli uplynelo mniej niz 10 lat od
przyznania pomocy na ratowanie lub od zakonczenia okresu restrukturyzacji albo wstrzymania wdrazania planu
restrukturyzacji (w zalezno$ci od tego, ktére wydarzenie nastapito jako ostatnie), Komisja nie przyzna dalszej
pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje.

(214) W ramach niniejszego postegpowania Komisja ocenila, czy odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych,
bedace przedmiotem skargi przedsigbiorstwa Ryanair, o ktérej mowa w sekcji 1.2 powyzej, jak réwniez
poruszone w uwagach przez inne zainteresowane strony, zgodnie z informacjami przedstawionymi w motywach
130, 132, 133 i 135 powyzej, mialo wplyw na przestrzeganie przez Polske zasady ,pierwszy i ostatni raz”.
Poniewaz odroczonych zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych nie uznano za pomoc panstwa (zob. motyw 172
powyzej), przedmiotowe transakcje nie majg zadnego wplywu na przestrzeganie przez Polske zasady ,pierwszy i
ostatni raz”.

(215) To samo dotyczy innych transakcji wskazanych przez zainteresowane strony jako transakcje rzekomo stanowigce
pomoc panstwa, tj.: (i) sprzedazy nieruchomosci; (i) udzielenia pozyczek; (iii) sprzedazy spdlek zaleznych oraz
(iv) $wiadczenia innych ustug, o ktérych mowa w motywach 132 i 133 powyzej, uznanych przez Komisje za
niestanowigce pomocy panstwa — zob. motywy 177, 183, 191 i 192 powyze;.

(216) W zwiazku z powyzszym Komisja stwierdza, ze odroczone zobowigzania z tytulu oplat lotniskowych oraz
transakcje wskazane przez zainteresowane strony nie stanowig pomocy panstwa. Ponadto Polska potwierdzila, ze
w okresie ostatnich 10 lat spétka nie korzystala z pomocy na ratowanie lub restrukturyzacje. W zwiazku z tym
Komisja stwierdza, ze przestrzegano zasady ,pierwszy i ostatni raz”.

7.3.3. Przywrécenie dlugoterminowej rentownoSci

(217) Aby Srodek mozna bylo uzna¢ za zgodny z pkt 34-37 wytycznych, plan restrukturyzacji musi przywrécic
dlugoterminowa rentowno$¢ przedsigbiorstwa w rozsadnych ramach czasowych i na podstawie realistycznych
zalozen co do przyszlych warunkéw dzialania. Plan powinien umozliwia¢ przedsigbiorstwu pokrywanie
wszystkich swoich kosztéw po restrukturyzacji, a planowany zwrot z kapitalu musi by¢ wystarczajacy, aby
umozliwi¢ przedsi¢biorstwu, ktére poddano restrukturyzacji, konkurowanie na rynku na podstawie wiasnych
osiggnie. W planie restrukturyzacji nalezy opisal okolicznosci, ktére doprowadzily do trudnosci, tym samym
dajac podstawe do oceny, czy proponowane $rodki restrukturyzacyjne sg wlasciwe.

(218) W planie restrukturyzacji przewidziano przywrécenie dtugoterminowej rentownosci w 2015 r. (zob. tabela 4).
Oczekuje sig, ze spotka wygeneruje zyski netto, co oznacza, ze po zakonczeniu restrukturyzacji bedzie w stanie
pokrywaé wszystkie swoje koszty, w tym koszty amortyzacji i oplaty finansowe. Oczekiwana stopa zwrotu z
zainwestowanego kapitalu w okresie po zakonczeniu restrukturyzacji mieSci si¢ w zakresie [5-6] % do
[10-12] %. Majac na uwadze, ze dochdd z polskich 10-letnich obligacji skarbowych, powszechnie uwazany za
przyblizony zwrot z inwestycji wolnej od ryzyka, wynosi okoto 3,4 %, mozna w uzasadniony sposéb uznaé, ze
oczekiwany zwrot z kapitatu oferuje odpowiednia premi¢ z tytulu ryzyka i jest wystarczajacy, aby umozliwi¢
LOT-owi konkurowanie na rynku na podstawie wlasnych osiggni¢é. Z drugiej strony, majac na uwadze, ze
mediana stopy zwrotu z zainwestowanego kapitalu europejskich linii lotniczych w ostatnim roku obrotowym
wyniosta 6,9 % (10,3 %, jezeli uwzgledni¢ tylko przewoznikéw generujacych zyski), natomiast stopa zwrotu z
zainwestowanego kapitalu najbardziej efektywnych europejskich przewoznikéw wyniosta 13,4 %, warto$é
docelowa LOT-u nie wydaje si¢ nierealna ani za wysoka po udanej restrukturyzacji.

(219) W planie restrukturyzacji doktadnie opisano okolicznosci, ktére doprowadzily do trudnosci LOT-u, jak réwniez
przedstawiono Srodki, ktérych celem jest wyeliminowanie tych trudnosci i ktére szczegélowo opisano w
rozdziale Il powyzej.

(220) Komisja dokonala przegladu podstawowych zatozefi prognozy finansowej zawartej w planie restrukturyzacji oraz
ocenita $rodki restrukturyzacyjne i kwestie podniesione przez zainteresowane strony w odniesieniu do
przywrécenia dtugoterminowej rentownosci. Wskutek tych dzialani Komisja stwierdza, ze LOT znajduje si¢ teraz
w lepszej sytuacji niz w latach 2009-2012, aby osiggnac swoj cel.

(221) Po pierwsze w 2013 r. LOT zaczal eksploatowaé dtugo wyczekiwane samoloty B787, stanowigce zasadniczy
element nowej strategii i wazny czynnik warunkujacy korzysci plynace z restrukturyzacji. Polska stwierdzila, ze
opéznienie dostawy B787 bylo jedna z podstawowych przyczyn dawnych trudnosci finansowych spétki,
uniemozliwiajaca jej przywrocenie rentownosci. Nowg strategie LOT-u oparto na wykorzystaniu samolotéw B787
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w niszy rynku polaczen d}ugodystansowych oraz na skutecznej siatce polaczen przesiadkowych z Polski i Europy
Srodkowej, koncentrujacej si¢ na warszawskim Lotnisku Chopina, ktére ostatnio zmodernizowano i ktére sie
rozbudowuje (*%).

(222) Pierwsze wyniki eksploatacji B787 potwierdzaja zalozenie, ze wprowadzenie tego samolotu zaowocuje
znacznymi korzysciami z restrukturyzacji. Zysk wygenerowany przez flote B787 w okresie od czerwca do
listopada 2013 r. byt [...] mln PLN wyzszy niz zysk, ktéry wygenerowal poprzednik tego samolotu, B767, w
poréwnywalnym okresie w 2012 r. To wiecej niz prognozowano w planie restrukturyzacji. Zakladajac
eksploatacje samolotéw przez pelne 12 miesigcy (nie tak jak w 2013 r., kiedy to samoloty byly uziemione przez
pot roku), planowane skutki finansowe w kwocie [135-165] mln PLN wydaja si¢ mozliwe. Nowe samoloty
przyniosly réwniez duze oszczednosci: koszt paliwa byl nizszy o [> 15] %, a faczne koszty bezposrednie byly
mniejsze o [> 25] %.

(223) Polska przedstawila réwniez dane ilosciowe, ktdére potwierdzaja pozytywne skutki wprowadzenia samolotéw
B787 nie tylko w segmencie polaczen dlugodystansowych, ale tez w calej siatce polaczen, w tym w segmentach
polaczen krétko- i Sredniodystansowych zapewniajacych polaczenia transferowe dla rejsow dlugodystansowych.
Zysk LOT-u z polaczen na trasach obslugiwanych przez samoloty B787 mierzony z zastosowaniem marzy 2 (*)
(tj. z uwzglednieniem kontrybucji w calej siatce polaczerl) w okresie od czerwca do listopada 2013 r. wynidst
[> 100] mln PLN i byt o [> 100] % wyzszy niz zysk w poréwnywalnym okresie 2012 r., kiedy to spétka
korzystata ze starych samolotéw B767.

(224) W kwestii potencjalnego niepelnego wykorzystania samolotéw B787, podniesionej w decyzji o wszczeciu
postepowania, Polska wyjasnila, ze na trasach z Polski do USA i Kanady LOT eksploatowal do 2013 r. pigé
samolotéw B767. Obecnie posiada sze$¢ samolotéw B787, ktére moga latac na tych samych trasach i dodatkowo
do Pekinu. Po zakoriczeniu restrukturyzacji LOT planuje uruchomié¢ nowe polaczenia dlugodystansowe do Azji.
Wedlug prognoz IATA ruch na trasach transatlantyckich z Polski w latach 2013-2017 bedzie rést o 6,5 %
rocznie, a przeplyw pasazeréw z Europy Srodkowej i Wschodniej do Azji — 0 9,1 %-10,6 % rocznie. Wiadze
polskie przedstawily dane, ktére potwierdzajg, ze Polska dysponuje jednym z najwigkszych i rozwijajacych sig
lokalnych rynkéw polaczen z Ameryka Pélnocng — wigkszym niz niektére ugruntowane wezly lotnicze w
Europie Zachodniej (Monachium, Wieden, Kopenhaga i na niektérych trasach réwniez Zurych) oraz wic;kszym
niz aktualny rynek Pragi i Budapesztu lacznie. To daje jeszcze wigkszg pewno$é co do mozliwosci skutecznego i
efektywnego wykorzystania samolotéw B787.

(225) Po drugie, LOT wyeliminowat stabe strony podejmowanych poprzednio préb restrukturyzacji, koncentrujac si¢ na
problemach, ktérych wczesniej nie rozwigzano, np. na niespdjnej redukeji zatrudnienia. Juz do listopada 2013 r.
LOT dokonal niespotykanej dotychczas redukeji personelu naziemnego o 35 % i planuje dalsze redukcje. Spétka
zaczela tez dokladniej monitorowad proces wdrazania planu restrukturyzacji.

(226) W 2013 r. $rodki zwigzane z przychodami wygenerowaly [> 100] % planowanego potencjalu finansowego. W
sierpniu 2013 r. spétka wprowadzila oplaty za catering, ktére nie spotkaly si¢ z negatywna reakcjg ze strony
klientéw. Wedlug przeprowadzonego przez LOT badania rynku podrézni w klasie ekonomicznej raczej nie sg
przeciwni innym platnym ustlugom, z wyjatkiem oplaty za bagaz (ktérej LOT nie zamierza wprowadzad).
Pasazerowie na polskim rynku, w ktérym przewoznicy niskokosztowi maja ponad 50 % udzialu, sg przyzwy-
czajeni do platnych ustug.

(227) Wydaje sig, ze istnieje mozliwo$¢ zwigkszenia dodatkowych przychodéw. Dodatkowe przychody LOT-u stanowia
[...] % facznych przychodéw i sg nizsze od Srednich przychodéw przewoznikéw tradycyjnych (3,1 % z tendencja
wzrostowg) oraz duzo nizsze od przychodéw linii lotniczych Aer Lingus (13-14 %), ktére LOT traktuje jako
strategiczny punkt odniesienia (z uwagi na podobna wielko§¢ i model dzialalnosci gospodarczej). LOT utworzyt
specjalng jednostke, ktéra odpowiada za zwigkszenie dodatkowych przychodéw. Z uwagi na fakt, ze tradycyjne
linie lotnicze sklaniajg si¢ ku hybrydowemu modelowi dzialalno$ci gospodarczej, ktéry w wigkszym stopniu
obejmuje przychody dodatkowe w polaczeniu z tradycyjnymi elementami przewoznikéw sieciowych, wydaje sie,
ze w uzasadniony spos6b mozna uzna¢, iz spétka LOT moglaby obraé ten sam kierunek bez uszczerbku dla
swojej strategii (zakladajacej zachowanie statusu przewoznika tradycyjnego) i nie zniechecajac klientow.

(*)) Po modernizacji drugiego terminalu pasazerskiego przepustowo$¢ portu lotniczego wzro$nie do ponad 20 mln pasazerdw, czyli bedzie
dwukrotnie wigksza od aktualnej.
(*) Definicj¢ marzy 2 podano w motywie 248.
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(228) Jesli chodzi o dalsze wdrazanie planu restrukturyzacji, do dnia 31 grudnia 2013 r. LOT zrealizowal 69 %
udoskonalenn planowanych na 2014 r. Aby osiggna¢ cel wyznaczony na dzien 31 grudnia 2014 r. (zysk z
podstawowej dziatalnosci w kwocie 71 mln PLN), spétka musi jeszcze poprawi¢ swéj wynik finansowy o 75 mln
PLN - co jest zalozeniem realnym.

(229) Przede wszystkim LOT okreslit Zrédta tych wymaganych udoskonalen, np. korzysci wynikajace z wdrozonych juz
Srodkéw restrukturyzacyjnych o biezagcym wplywie finansowym ([> 100] mln PLN w 2013 r.]; brak jednora-
zowego kosztu uziemienia samolotéw B787 w pierwszym pétroczu 2013 r. ([> 25] mln PLN); dodatkowy zysk z
samolotéw B787 w przypadku ich eksploatacji przez caly rok, a nie tylko przez sze$¢ miesiecy jak w 2013 r.
(> 50] mln PLN); oszczednosci na kosztach paliwa ([> 75] mln PLN). Jezeli LOT faktycznie wprowadzi zaledwie
utamek mozliwych udoskonalen, powinien osiggnac swéj cel finansowy na 2014 r.

(230) Po trzecie, poprawilo si¢ otoczenie makroekonomiczne, ktére ostabialo poprzednie proby restrukturyzacji. Po
recesji w latach 2009 i 2012 gospodarka UE wydaje si¢ przyspieszal — prognozowany wzrost ma wynie$¢ 1,6 %
w 2014 1.1 2,0 % w 2015 r. Oczekiwany wzrost gospodarczy w Polsce ma wynie$¢ 3,2 % w 2014 r. — wiecej niz
przewidywano w chwili opracowywania planu restrukturyzacji (2,2 %) — oraz 3,4 % w 2015 r. (°). Wedlug
podanych przez LOT danych historycznych popyt na pasazerski transport lotniczy jest silnie skorelowany ze
wzrostem gospodarczym. Wedtug prognoz IATA natezenie ruchu pasazerskiego w wymiarze ogdlno$wiatowym
ma si¢ zwigcksza¢ w latach 2013-2017 o 5,4 % rocznie. Stowarzyszenie Europejskich Linii Lotniczych
przewiduje, ze w letnim rozkladzie lotéw w 2014 r. Europa Srodkowa i Wschodnia odnotuje najwigkszy wzrost
natezenia ruchu (7 % wiecej lotow) ze wszystkich europejskich regionéw. Udzial Polski w catym ruchu lotniczym
w Europie Srodkowej i Wschodniej wynosi w przyblizeniu 25 %.

(231) W zwiazku z tym w roku obrotowym zakoniczonym dnia 31 grudnia 2013 r. — pierwszym pelnym roku okresu
restrukturyzacji — LOT odnotowat zysk netto w kwocie 26 mln PLN (zamiast planowanej straty w kwocie 196
mln PLN). Wedlug analizy spélki ten pierwszy zysk od 2007 r. wynikal w duzym stopniu z wdrozenia $rodkéw
restrukturyzacyjnych, a nie z czynnikéw zewnetrznych.

(232) Znacznie poprawila si¢ tez plynno$¢ finansowa LOT-u. Faktyczne przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci
operacyjnej w 2013 r. byly o 285 mln PLN wyzsze niz planowano. Chociaz w planie restrukturyzacji zatozono,
ze LOT bedzie potrzebowal pomocy na restrukturyzacje w sierpniu 2013 r., to jak dotad poradzil sobie bez tej
pomocy, a nawet pozyskal dodatkowe Zrédla finansowania, takie jak [...] Boeinga w kwocie [...] mln USD oraz
przychody netto ze sprzedazy i leasingu zwrotnego szesciu samolotéw B787 w kwocie [...] mln USD (). W
zwigzku z tym, mimo ze spétka nadal potrzebuje pomocy, aby przetrwal, zwigkszyt si¢ margines bezpieczenistwa
pod wzgledem plynnosci, co dodatkowo sprzyja dazeniom do przywrdcenia rentownosci.

(233) W decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja zakwestionowala niektére zalozenia prognozy finansowej, np.
stosunkowo niewielkie odchylenia kluczowych parametréw prognozy finansowej od wartoici bazowych [np.:
$rednie wplywy jednostkowe na pasazera (dochdéd) — o 1 %, liczba pasazeréw — o 1 %, kurs wymiany PLN/USD —
0 10 %], staly poziom ceny paliwa w perspektywie 6 lat, wskaznik realizacji Srodkéw restrukturyzacyjnych na
poziomie 85 %, kwote planowanych wplywéw z podnajmu samolotéw.

(234) Polska przedstawila uaktualniong analize wrazliwosci, przewidujaca wigksze odchylenia od kluczowych
parametréw scenariusza podstawowego: dochéd — o 4 %, liczba pasazeréw — o 3,5 %, oslabienie kursu PLN
wzgledem USD - o 55 %. Wedlug tej analizy we wszystkich wariantach oczekuje sig, Zze LOT utrzyma
rentowno$¢ w calym okresie objetym prognoza, czyli w latach 2014-2018. Polska jednak podkreslila, ze
warto$ci bazowe sg zachowawcze. Planowany dochdd uzasadniajg dane historyczne i potwierdzaja go faktyczne
wyniki (w 2013 r. dochdd rést szybciej niz planowano). Liczba pasazeréw — i tak znacznie obnizona w
zalozeniach z uwagi na Srodki restrukturyzacyjne i wyréwnawcze — jest nizsza od liczby, ktéra bylaby
uzasadniona w zestawieniu z poréwnywalnymi liniami lotniczymi oraz w poréwnaniu z prognozami
dotyczacymi wzrostu na polskim rynku. I w kofcu, wedlug przytoczonych przez LOT prognoz instytucji
finansowych kurs wymiany PLN/USD ma si¢ utrzymac ponizej poziomu zalozonego w planie restrukturyzacji do
kofica okresu objetego prognoza, czyli do 2016 r.

(") Europejska Prognoza Gospodarcza, wiosna 2014 r., http:|[ec.europa.cu/economy_finance/publications/european_economy/2014/pdffee3_
en.pdf

(') Dnia [...] LOT podpisal z Boeingiem umowe konczaca negocjacje, ktére zaczely si¢ od [...] samolotu B787 [...]. W umowie
przewidziano [...] o szacunkowym skutku finansowym w kwocie [...] mln USD. Ponadto warunki umowy dotyczacej sprzedazy i
leasingu zwrotnego szeciu B787 s3 lepsze od warunkéw leasingu operacyjnego poczatkowo przewidzianego w planie restrukturyzacji.
Aktualna warto$¢ przyrostowych przepltywéw pienigznych wynosi [...] mln USD.


http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2014/pdf/ee3_en.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2014/pdf/ee3_en.pdf
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(235) Wryjsciowa cena paliwa zalozona w planie restrukturyzacji jest wyzsza od maksymalnej ceny placonej przez LOT
w okresie ostatnich 10 lat oraz o 12,1 % wyzsza od ceny rynkowej w czasie zgloszenia Srodka, czyli stosunkowo
wyzsza od cen, ktére Komisja analizowala w poprzednich sprawach dotyczacych restrukturyzacji linii
lotniczych () (np. maksymalna cena paliwa analizowana w sprawie dotyczacej Czech Airlines byla wyzsza od
6wezesnych cen rynkowych o 5 %, natomiast w sprawie Air Malta o 4,5 %). LOT moze obecnie zabezpieczy¢ do
2015 r. ceng¢ paliwa na poziomie [...] % niZzszym od poziomu wyjSciowego, co oznacza, Ze jest w stanie
zapewnié, by cena nie przekroczyla poziomu ceny zabezpieczonej do konica okresu restrukturyzacji. Ponadto
zgodnie z analiza wrazliwosci nawet jezeli podnie$¢ te¢ bardzo zachowawczg ceng wyjsciowa o 15 %, to LOT
utrzyma plynnos¢ finansowg przez caly okres objety prognoza finansows.

(236) Jesli chodzi o planowane wplywy z podnajmu samolotéw, LOT podnajal jeden B787 organizatorom turystyki i
aktualnie pracuje nad ostateczng umowa z najemcg drugiego samolotu. LOT wysoko ocenia prawdopodobienstwo
sfinalizowania tej transakcji. Wedlug uwag przedstawionych przez zainteresowana strong B787 jest samolotem,
ktéry cieszy sie duza popularno$cig na rynku. Zalozenie dotyczace podnajmu dwéch samolotéw B787 wydaje sie
zatem realne.

(237) LOT caly czas poszukuje nabywcéw lub najemcéw na [...] samolotéw E170. Aby jednak zapewni przywrédcenie
rentowno$ci w razie niepowodzenia w realizacji tych zamiaréw, LOT przygotowal alternatywny scenariusz dla
floty, przewidujacy dluzsza eksploatacje tych samolotéw. Komisja przeanalizowala, w jaki sposéb ewentualne
wdrozenie alternatywnego scenariusza wplyneloby na prognoze finansows. Ustalita, Zze wyplywy Srodkéw
pienigznych w latach 2014-2018 bylyby w sumie o [64-78] mln PLN wyzsze niz w scenariuszu podstawowym.
Ta ujemna rdéznica mieSci si¢ w marginesie bezpieczenistwa przewidzianym w planie restrukturyzacji. Nawet
wedlug scenariusza pesymistycznego oczekuje si¢, ze faczne przeplywy pienigzne LOT-u w latach 2014-2018
wyniosg [> 150] mln PLN.

(238) Ponadto LOT przewidzial dodatkowe $rodki restrukturyzacyjne (nieuwzglednione w planie restrukturyzacji), aby
zamortyzowaé potencjalne ujemne skutki alternatywnego scenariusza dla floty. Szacowany wplyw finansowy
tych dodatkowych $rodkéw to [> 50] mln PLN rocznie — znacznie wigcej niz ewentualna luka finansowa w
kwocie [64-78] mln PLN w latach 2014-2018. Wedlug prognozy finansowej alternatywnego scenariusza dla
floty, uwzgledniwszy dodatkowe $rodki restrukturyzacyjne, prognozowany stan $rodkéw pienigznych LOT-u jest
nawet nieco lepszy od tego, ktéry zalozono w planie restrukturyzacji.

(239) W kwestii wskaznika realizacji srodkéw przewidzianego w planie restrukturyzacji Komisja uwaza, ze w $wietle
powyzszej analizy zalozony wskaznik realizacji $rodkéw restrukturyzacyjnych w wysokosci 85 % jest realny.
Ponadto Komisja zauwaza, ze w 2013 r. LOT osiagnat 137 % planowanych korzysci z restrukturyzacji.

(240) W zwigzku z powyzszym Komisja stwierdza, ze uaktualniona analiza wrazliwosci tym bardziej dowodzi, ze
POWYZSZY] ) y )
przywrécenie dlugotrwalej rentownosci spotki przy pomocy proponowanych Srodkéw restrukturyzacyjnych jest
mozliwe.

(241) Ponadto Komisja zwraca uwage na fakt, ze czas trwania planu restrukturyzacji ograniczono do trzech lat i
jednego kwartalu, liczac od ostatniego kwartalu 2012 r. do konica 2015 r. Czas ten wydaje si¢ wlasciwy w Swietle
Srodkéw restrukturyzacyjnych przewidzianych w planie, harmonogramu ich wdrazania oraz pierwszych
rezultatow wdrozenia tych Srodkéw. Czas trwania restrukturyzacji jest krotszy niz czas zatwierdzony w
poprzednich sprawach dotyczacych restrukturyzacji linii lotniczych (%), w przypadku ktérych okres restruktu-
ryzacji wynosil pigé lat.

(242) Komisja zauwaza tez, ze zgloszony plan restrukturyzacji datowano na dzien 14 czerwca 2013 r., natomiast
proces restrukturyzacji rozpoczgto pod koniec 2012 r. Restrukturyzacja przedsigbiorstwa znajdujacego si¢ w
trudnej sytuacji na ogdt wymaga wielu réznych $rodkéw, z ktérych jedne mozna przyjaé od razu, natomiast
okreslenie i wdrozenie innych moze wymagaé wigcej czasu. Uwarunkowanie uznania wczesniejszych srodkéw za
wchodzace w zakres tego samego planu restrukturyzacji oraz uzaleznienie ich wdrozenia od szczegdélowego
okreslenia pozostalych $rodkéw mogloby zatem przynies¢ efekt przeciwny do zamierzonego. Taki zakaz
wdrozenia $rodkéw, ktore mozna przyjaé natychmiast, nasilitby trudnosci przedsigbiorstwa oraz potrzebe
zapewnienia dodatkowej pomocy panstwa.

(243) W zwigzku z tym Komisja stwierdza, ze proponowane $rodki restrukturyzacyjne moga przywrdci¢ spélce
dlugoterminowa rentowno$¢ w rozsagdnym czasie oraz na podstawie realnych zalozen.

(") Decyzja Komisji C(2012) 6352 final z dnia 19 wrze$nia 2012 r. w sprawie pomocy panistwa SA.30908 (Dz.U. L 92 z 3.4.2013, 5. 16);
decyzja Komisji C(2012) 4198 final z dnia 27 czerwca 2012 r. w sprawie pomocy paristwa SA.33015 (Dz.U. L 301 z 30.10.2012, s.
29

] Zob. przypis 72.
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7.3.4 Unikanie nieuzasadnionych zaklécefi konkurencji (Srodki wyréwnawcze)

(244) Stosownie do pkt 38-42 wytycznych nalezy wprowadzi¢ Srodki wyrdéwnawcze, ktére w miare mozliwosci
zminimalizujg negatywne skutki pomocy dla warunkéw wymiany handlowej. Pomoc nie moze nadmiernie
zaktoca¢ konkurencji. Zazwyczaj wiaze si¢ to z ograniczeniem obecnosci przedsigbiorstwa na rynku pod koniec
okresu restrukturyzacji. Srodki wyréwnawcze powinny by¢ proporcjonalne do zaktdcajacych skutkéw pomocy, a
w szczegblnosci do wielkosci i wzglednego znaczenia przedsigbiorstwa na rynku lub rynkach. Zamknigcia
dzialalnosci przynoszacej straty nie uznaje si¢ za odpowiedni Srodek wyréwnawczy. Zakres Srodkéw wyréwna-
wezych ustala si¢ indywidualnie w kazdym przypadku, z uwzglednieniem celu, jakim jest przywrécenie dlugoter-
minowej rentownosci przedsigbiorstwa. Ponadto zgodnie z pkt 7 wytycznych Komisja bedzie wymagala przyjecia
$rodkéw wyréwnawczych minimalizujacych wplyw pomocy na konkurentéw.

(245) Zgodnie z pkt 56 wytycznych na obszarach objetych pomoca warunki zezwolenia na pomoc sg mniej rygorys-
tyczne w odniesieniu do wdrozenia $rodkéw wyréwnawczych. W tym wzgledzie Komisja odnotowuje, Ze siedziba
LOT-u znajduje si¢ na obszarze objetym pomoca zgodnie z art. 107 ust. 3 lit. a) TFUE.

(246) Komisja stwierdza, ze LOT jest przedsigbiorstwem stosunkowo niewielkim, konkurujgcym z tradycyjnymi i
niskokosztowymi przewoznikami lotniczymi. Szacuje si¢, ze jego udzial w calych pasazerskich przewozach
lotniczych w Europie nie przekracza 1 %. Wzglednie silniejsza jest jego pozycja na rynku polaczen miedzynaro-
dowych z Polski i do Polski (chociaz i ona stabnie) — udzial LOT-u w tym rynku wynosi ok. 27 %. W zwigzku z
tym Komisja uwaza, ze Srodki wyréwnawcze sg niezbedne. Majac jednak na uwadze niewielkie rozmiary i
ograniczone znaczenie LOT-u na rynku, negatywne skutki pomocy beda zdaniem Komisji ograniczone. Fakt ten
nalezy réwniez uwzgledni¢ w ocenie Srodkéw wyréwnawczych.

(247) W ramach $rodkéw wyréwnawczych LOT planuje likwidacje 19 polaczen i ograniczenie czestotliwosci 5
kolejnych polaczen (szczegéltowe informacje mozna znaleZé w sekcji 3.4). Proponowane Srodki wyréwnawcze
odpowiadajg ograniczeniu zdolnosci przewozowych o [13,5-16,5] % pod wzgledem ASK w stosunku do okresu
sprzed restrukturyzacji, od listopada 2011 r. do paZzdziernika 2012 r. LOT utrzymuje, Ze Zadne z tych polaczen
nie przynosito strat przed restrukturyzacjg.

(248) Spotka oblicza rentownos¢ tras za pomoca dwoch wskaznikéw: ,marzy 17 i ,marzy 2”. W marzy 1 uwzglednia
si¢ przychody oraz koszty zmienne polgczenia, np. koszty sprzedazy, koszty dotyczace pasazera i koszty
zwigzane z wykonaniem danego rejsu. W marzy 2 uwzglednia si¢ dodatkowo tzw. ,kontrybucje” (wplyw
finansowy danego polaczenia na cala siatke polaczen LOT-u) oraz koszty posrednie, ktére mozna przypisaé
polaczeniu (np. leasing operacyjny, amortyzacje, koszty stale zwiazane z personelem oraz koszty reklamy i
marketingu). Wszystkie polgczenia byly rentowne na podstawie marzy 1.

(249) W praktyce Komisja uznaje za rentowne polaczenia, ktére przynioslty dodatnig marze kontrybucyjng w roku
poprzedzajacym rok rezygnacji z przydzialéw czasu na lagdowanie ("*). W marzy kontrybucyjnej (odpowiadajacej
marzy 1 LOT-u) uwzglednia si¢ przychody ze sprzedazy oraz koszty zmienne (np. koszty zwigzane z
wykonaniem danego rejsu, koszty dotyczace pasazera i koszty dystrybucji), ktére mozna przypisaé kazdemu
indywidualnemu polgczeniu. Marza kontrybucyjna to wiasciwy $rodek, poniewaz uwzglednia wszystkie koszty,
ktére sa bezposrednio zwigzane z danym polgczeniem. Polaczenia z dodatnig marzg kontrybucyjng nie tylko
pokrywajg koszty zmienne danej trasy, ale rowniez zapewniajg wklad w koszty stale spotki.

(250) Kontynuacja dzialan pokrywajacych koszty zmienne w perspektywie krétko- i $rednioterminowej to normalna
praktyka handlowa. Koszty stale z zasady nie zmieniajg si¢ zaleznie od zakresu prowadzonych dzialan i trzeba je
ponosi¢ bez wzgledu na to, czy polaczenie funkcjonuje. W zwigzku z tym korzystniejszym wyjsciem dla linii
lotniczych jest utrzymanie takiego polaczenia, jezeli pokrywa ono przynajmniej cze$¢ kosztéw stalych, niz
rezygnacja z niego. Potwierdzita to w domniemany sposéb jedna z zainteresowanych stron, ktéra uznala, ze
ocena rentownosci tras wylacznie na podstawie kosztéw zmiennych jest niewlaSciwym rozwigzaniem w
perspektywie dhugoterminowej.

(251) W zwiazku z powyzszym Komisja stwierdza, ze dane polaczenia stanowig wlasciwe Srodki wyréwnawcze,
poniewaz nie przynosily one strat przed restrukturyzacja.

(252) W kwestii przedstawionego przez zainteresowang stron¢ zarzutu dotyczgcego zwigkszenia zdolnosci
przewozowych LOT-u na polskim rynku przewozéw czarterowych za sprawg pomocy pafistwa, Komisja zwraca
uwage na fakt, ze po pierwsze spétka otrzymala jak dotad jedynie pomoc na ratowanie, ktéra zostata w calosci
wykorzystana na splate zaleglych zobowigzan oraz pokrycie deficytu $rodkéw pienigznych z dziatalnosci
operacyjnej w okresie ratowania przedsigbiorstwa. LOT nie posiadal zatem zadnej nadwyzki dostepnych $rodkéw
z pomocy pafstwa, z ktorej moglby sfinansowaé rozwdj dzialalnosci na rynku przewozéw czarterowych.
Przyszlych §rodkéw w ramach pomocy na restrukturyzacje nie planuje si¢ wydawa¢ na ten cel, lecz wylacznie na
finansowanie $rodkéw restrukturyzacyjnych.

(") Decyzja Komisji w sprawie pomocy panistwa SA.30908, zob. przypis 72, motywy 1301 131.
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(253) Po drugie, LOT nie zwigkszyl swoich zdolnosci przewozowych na polskim rynku przewozéw czarterowych.
Wrecz przeciwnie, LOT ograniczyt swoja obecnos¢ na rozwijajacym si¢ polskim rynku przewozéw czarterowych
z [>3] % w2012 r. do [< 1,5] % w 2013 r. (dawniej LOT miat duzo silniejsza pozycje na tym rynku w 2010 r.
jego udzial wynosit [> 15] %). Dzialalno§¢ LOT-u na rynku przewozéw czarterowych byla tymczasowa i miata na
celu wylacznie efektywne wykorzystanie floty spélki, jak przewidziano w planie restrukturyzacji. LOT nie planuje
pozostania na rynku przewozéw czarterowych po zakoficzeniu okresu restrukturyzacji.

(254) Po trzecie, przewozy czarterowe majg dla LOT-u znaczenie drugoplanowe, gdyz stanowig zaledwie [< 1] % jego
dzialalnosci. W wytycznych nakazuje si¢ ograniczenie zdolnosci przewozowych na rynku podstawowym — w
przypadku LOT-u sg to przewozy rozkladowe.

(255) Podsumowujac, ogdlny poziom ograniczenia zdolnosci przewozowych wynikajacego ze srodkéw wyréwnawczych
proponowanych przez LOT wynosi [13,5-16,5] % i jest wyzszy niz poziom, na ktéry Komisja zgodzila si¢ w
wymienionych wyzej sprawach dotyczacych restrukturyzacji linii lotniczych, tj. Czech Airlines i Air Malta. Warto
tez zauwazy¢, ze faktyczna redukcja zdolnosci przewozowych odnotowana przez LOT w 2013 r. byla 1,6 punktu
procentowego wyzsza od planowane;j.

(256) Ponadto Komisja zwraca uwage na fakt, Ze LOT zlikwidowal szereg polaczen z calkowicie koordynowanych
portéw lotniczych () we Frankfurcie, Monachium, Dusseldorfie, Wiedniu, Zurychu, Helsinkach, Paryzu, Nicei,
Rzymie, Amsterdamie i Sztokholmie. Wskutek tego w portach tych zwolniono szereg przydzialéw czasu na start
lub ladowanie, stwarzajac tym samym nowe szanse na rynku dla konkurencyjnych linii lotniczych, ktére moga
obstugiwaé polaczenia z tymi lotniskami i zwigkszy¢ swoja obecno$¢ na nich.

(257) W zwiazku z powyzszym proponowane $rodki wyréwnawcze s3 wystarczajace, by zminimalizowa¢ negatywne
skutki pomocy pafistwa dla warunkéw wymiany handlowej. W zwigzku z tym zaproponowane S$rodki
wyroéwnawcze sg zgodne z pkt 38—42 wytycznych.

7.3.5. Ograniczenie pomocy do minimum, wklad wlasny

(258) Zgodnie z pkt 43-45 wytycznych pomoc musi byl ograniczona do Scistego minimum niezbednego do
umozliwienia restrukturyzacji. Od beneficjenta pomocy oczekuje si¢, ze wniesie znaczacy wklad w plan restruktu-
ryzacji ze Srodkéw wihasnych, w tym poprzez sprzedaz aktywow, ktére nie sa niezbedne do dalszego istnienia
przedsigbiorstwa, lub z zewnetrznych zrédel finansowania na warunkach rynkowych. Wklad tego rodzaju musi
by¢ rzeczywisty, tzn. faktyczny, wykluczajacy wszystkie przyszle zyski, takie jak przeplyw srodkéw pienieznych;
jest tez znakiem, ze rynki wierzg w mozliwo$¢ przywrdcenia rentownosci spotki. W przypadku duzych przedsie-
biorstw, takich jak LOT, wkiad wlasny musi pokrywaé przynajmniej 50 % kosztow restrukturyzacji.

(259) Zgloszony wklad wlasny LOT-u wynosi [1 200-1 600] mln PLN i stanowi [60-67] % kosztéw restrukturyzacji.
Sktadaja si¢ na niego: (i) leasing finansowy samolotéw B787 w kwocie [...] mln PLN oraz (i) sprzedaz aktywow
trwalych, ktéra zgodnie z planami ma przynie$¢ [...] min PLN.

(260) Leasing finansowy zostal udzielony przez komercyjny bank z USA [...] na sfinansowanie nabycia pigciu
samolotow B787. Zabezpieczony jest m.in. gwarancja udzielong przez Ex-Im Bank oraz zastawem na
samolotach.

(261) Zgodnie z wytycznymi wklad wlasny moze pochodzi¢ z ,zewngtrznych Zrédel finansowania na warunkach
rynkowych”. Przedmiotowy leasing finansowy spelnia ten warunek. Po pierwsze, zostal udzielony przez bank
komercyjny. Po drugie, LOT wybral oferte [...] w drodze procedury konkurencyjnej sposréd 24 komercyjnych
ofert, ktére otrzymal od podmiotéw rynkowych. Po trzecie, leasing samolotéw jest standardows forma
finansowania (wlacznie z zastosowanymi rodzajami zabezpieczen) w branzy lotniczej, wykorzystywang réwniez
przez konkurentéw LOT-u. Wedlug informacji przedstawionych przez Polske w okresie ostatnich trzech lat kilka
linii lotniczych nabylto samoloty z wykorzystaniem gwarancji agencji kredytéw eksportowych, w tym Air France,
British Airways, Lufthansa, Norwegian, KLM. W 2012 r. ok. 30 % transakcji finansowania zakupu samolotéw na
calym $wiecie przeprowadzono w udzialem agencji kredytéw eksportowych. Ponadto finansowanie obejmuje
jedynie czes$¢ ceny zakupu samolotu ([75-90] %) — reszte musi pokry¢ LOT.

(262) Z drugiej strony zgodnie z wytycznymi wklad wlasny ,jest znakiem, ze rynki wierza w mozliwo$¢ przywrécenia
rentownosci”. Majac na uwadze wysoka jako§¢ zabezpieczenia oraz wyraZnie znikome ryzyko niewykonania
zobowigzan lub brak tego ryzyka, w decyzji o wszczeciu postgpowania Komisja poddata w watpliwo$é, czy
przedmiotowy leasing moze by¢ postrzegany jako znak, ze rynek wierzy w mozliwo$¢ przywrécenia dlugoter-
minowej rentownoéci LOT-u.

(”*) Definicje catkowicie koordynowanego portu lotniczego zawarto w art. 2 lit. g) rozporzadzenia Rady (EWG) nr 95/93 z dnia 18 stycznia
1993 r. w sprawie wspdlnych zasad przydzielania czasu na start lub ladowanie w portach lotniczych Wspélnoty (Dz.U. L 14 z
22.1.1993, s. 1). Zgodnie z art. 3 ust. 4 rozporzadzenia (EWG) nr 95/93 takie porty lotnicze borykaja si¢ z problemami z przepusto-
woscig, przynajmniej w niekt6rych okresach.
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(263) Aby rozwial te watpliwosci, Polska przedstawita dodatkowe wyjasnienia i dowody. Przed udzieleniem gwarancji
Ex-Im Bank przeprowadzil badanie due diligence oraz przeanalizowal sytuacje finansowg i dzialalnos¢ LOT-u.
Uznal, ze LOT ma rentowny model dzialalnosci gospodarczej i jest w stanie splaci¢ leasing w perspektywie
dlugoterminowe;j.

(264) Ponadto fakt, ze 24 prywatne spolki zaoferowaly rézne warunki finansowania tej samej transakeji, wskazuje na
to, ze mimo wysokiej jakosci zabezpieczenia uznaly one, iz finansowanie LOT-u wiaze si¢ z pewnym ryzykiem
(w innym wypadku wszyscy oferenci zaproponowaliby takg samg stope wolna od ryzyka). Rozsadny prywatny
wierzyciel ocenitby ryzyko i uwzglednilby rentowno$¢ LOT-u, ktéra jest podstawowym czynnikiem
warunkujacym mozliwo$¢ splaty leasingu przez dluznika.

(265) Oprocz tego jeden z oferentéw zaproponowal finansowanie bez gwarancji agencji kredytéw eksportowych, co
wskazuje na dwczesng gotowo$¢ rynku do zaoferowania finansowania nawet przy braku interwencji ze strony
agencji kredytéw eksportowych. Na podstawie analizy przeprowadzonej przez zewnetrznego konsultanta LOT
wybral oferte [...], uznajac ja za bardziej konkurencyjna.

(266) Ryzyko po stronie LOT-u ocenil amerykanski rynek kapitalowy, na ktérym w 2013 r. leasing zostal pomyslnie
refinansowany — z poczatkowej struktury finansowania opartej na mechanizmie pozyczkowym do struktury
finansowania opartej na emisji obligacji. Obligacje nabyli prywatni inwestorzy, ktérzy zaakceptowali zwigzane z
tym ryzyko i tym samym milczgco wyrazili swoja wiarg w przyszle uregulowanie zobowigzan z tytutu leasingu.

(267) Minimalizowanie ryzyka przez dazenie do najwyzszej jakosci zabezpieczenia i ewentualnie gwarancji to
normalna praktyka rynkowa wsréd leasingodawcéw. W zwiazku z tym fakt przyznania przez [...] finansowania
na podstawie gwarancji agencji kredytéw eksportowych nie dowodzi braku wiary rynku w rentowno$¢ LOT-u. Z
drugiej strony leasingodawca nie zdecydowalby si¢ na finansowanie tylko z uwagi na dobre zabezpieczenie, jezeli
bylby przekonany, ze dluznik nie bedzie w stanie splaci¢ leasingu. W kazdym wypadku leasingodawca ponosi
pewne ryzyko niewykonania zobowigzania z uwagi na straty, ktorych moze doswiadczy¢ w razie niewywigzania
si¢ ze zobowigzan przez dluznika (tj. bezposrednia utrata dochodéw z wynajmu do czasu przejecia samolotu w
leasing przez nowego klienta oraz koszty zwiazane z przekonfigurowaniem samolotu dla innego przewoznika,
jak réwniez koszty wykonania zabezpieczen i gwarancji).

(268) W zwigzku z powyzszym leasing finansowy mozna uznaé za znak, ze rynki wierza w przywrécenie rentownosci
LOT-u. W tej kwestii Komisja zwraca uwage na fakt, Ze uznala juz leasing finansowy za odpowiednie Zrédlo
wkladu wlasnego w sprawach dotyczacych restrukturyzacji Czech Airlines i airBaltic (7).

(269) Jezeli chodzi o drugie Zrédto wkladu wlasnego, a mianowicie sprzedaz aktywoéw trwatych, Polska powiadomita,
ze jak dotad osiagnigto przychody réwne [...] PLN. Ponadto Polska przedlozyla wyceny niezaleznych ekspertéw,
potwierdzajace warto$¢ rynkowa pozostalych nieruchomosci w kwocie [...] PLN. Komisja przeanalizowala te
wyceny i nie stwierdzita bledéw. Wyceny sporzadzono wedlug ogélnie uznanych metod i oparto na
wiarygodnych zalozeniach. W zwigzku z tym Komisja uznaje wyniki tych wycen za wlasciwg przyblizong
warto$¢ rynkowsq aktywoéw, ktore majg zostal sprzedane. Warto$¢ pozostalych aktywéw (77), ktore majg stanowié
wklad wlasny, albo nie zostala potwierdzona przez niezalezne wyceny lub inne wiarygodne dowody, albo wyceny
nie sa aktualne. Komisja zatem uwaza, ze wklad wlasny w kwocie 30 650 928 PLN (tj. wplywy faktyczne i
planowane na podstawie wyceny niezaleznych ekspertow) jest do przyjecia, jesli chodzi o sprzedaz tych aktywéw.

(270) Na podstawie powyzszych ustalen Komisja stwierdza, ze wklad wlasny w kwocie [1 200-1 600] PLN spehia
kryteria okre$lone w wytycznych. Kwota ta stanowi [60-67] % lacznych kosztéw restrukturyzacji i znacznie
przekracza prog 50 % wymagany w przypadku duzych przedsigbiorstw. Sam leasing finansowy stanowi
[60-67] % tacznego kosztu restrukturyzacji i tym samym wystarcza do osiagniecia wymaganego progu.

(271) W zwiazku z powyzszym Komisja stwierdza, ze zgloszony $rodek pomocy spetnia warunki zgodnosci z rynkiem
wewnetrznym okreSlone w wytycznych.

VIII. WNIOSKI

(272) Komisja stwierdza, ze zgloszony $rodek stanowi pomoc pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE, ktéra jest
zgodna z rynkiem wewnetrznym na podstawie art. 107 ust. 3 lit. ¢) TFUE w zwigzku z wytycznymi.

(") Decyzja Komisji w sprawie pomocy panstwa SA.30908, zob. przypis 72, motywy 119 i 145; decyzja Komisji C(2014) 4552 final z dnia
9 lipca 2014 r. w sprawie pomocy pafistwa SA.34191, jeszcze nieopublikowana, motyw 212.

(”7) Aktywa te to: nieruchomo$¢ w Bledzewie k. Sierpca, woj. mazowieckie, nieruchomo$¢ w Warszawie przy ul. Plockiej 47 i 2 garaze na
terenie lotniska w Krakowie.
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(273) Komisja stwierdza tez, ze odroczenie zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych, o ktérych mowa w motywie 90,
jak réwniez inne transakcje wymienione w motywach 132 i 133, nie stanowig pomocy pafistwa w rozumieniu
art. 107 ust. 1 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskie;.

(274) Na koniec Komisja zwraca uwage na fakt, ze wladze polskie zgodzily si¢ na przyjecie i notyfikowanie niniejszej
decyzji w jezyku angielskim,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Pomoc panstwa w kwocie 804,29 mln PLN, ktérej Polska zamierza udzieli¢ Polskim Liniom Lotniczym LOT SA, jest
zgodna z rynkiem wewnetrznym w rozumieniu art. 107 ust. 3 lit. ¢) Traktatu.

Artykut 2

Ponizsze $rodki nie stanowia pomocy pafistwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE:

1) odroczenie spélce LOT zobowigzan z tytulu oplat lotniskowych przez porty lotnicze bedgce wlasnoscig panistwa w
okresie od maja 2009 r. do kwietnia 2013 r;

2) nastepujace transakcje dotyczgce nieruchomosci:

a) sprzedaz i leasing zwrotny siedziby gléwnej LOT-u na podstawie umowy zawartej dnia 10 maja 2011 r. miedzy
LOT-em a PZU/PB1 z ceng sprzedazy wynoszaca [...] PLN (ok. [...] EUR);

b) sprzedaz nieruchomosci przy ul. 17 Stycznia 39 na podstawie umowy zawartej dnia 31 lipca 2012 r. miedzy
LOT-em a TF Silesia z ceng sprzedazy wynoszacg [...] PLN (ok. [...] EUR);

¢) sprzedaz terminalu cargo na podstawie umowy zawartej dnia 25 listopada 2011 r. miedzy LOT-em a LS Airport
Services z ceng sprzedazy wynoszacg [...] PLN (ok. [...] EUR);

d) sprzedaz zaplecza cateringowego na podstawie umowy zawartej dnia 8 grudnia 2011 r. miedzy LOT-em a LOT
Catering z ceng sprzedazy wynoszac [...] PLN (ok. [...] EUR);

3) nastgpujace umowy pozyczki:

a) dwie pozyczki udzielone spélce LOT przez spétki nalezace do Grupy PZU: pierwsza w kwocie [...] PLN (ok. [...]
EUR), udzielona dnia 14 grudnia 2009 r., oraz druga w kwocie [...] PLN (ok. [...] EUR), udzielona dnia 17 lutego
2010 r;

b) pozyczka w kwocie [...] PLN (ok. [...] EUR) udzielona spéice LOT przez PKN Orlen dnia 28 czerwca 2012 r;

¢) pozyczka w kwocie [...] PLN (ok. [...] EUR) udzielona spétce LOT przez TF Silesia dnia 30 marca 2009 r,;

d) pozyczka w kwocie [...] mln PLN (ok. [...] mln EUR) udzielona spélce LOT przez OLPP dnia 9 marca 2012 r;
4) sprzedaz nastepujacych spétek zaleznych LOT-u:

a) sprzedaz 33,3 % udzialéw LOT-u w Casinos Poland spélce Vicco na podstawie umowy zawartej dnia 8 kwietnia
2013 r. za kwote [...] mln PLN (ok. [...] mln EUR);

b) sprzedaz 49 % udzialéw LOT-u w przedsiebiorstwie Petrolot spolce PKN Orlen na podstawie umowy zawartej
dnia 21 grudnia 2012 r. za kwotg [...] PLN (ok. [...] EUR);

) sprzedaz 37,90 % akcji LOT-u w spélce Eurolot Towarzystwu Finansowemu Silesia na podstawie umowy zawartej
dnia 27 lutego 2013 r., za kwotg [> 118 mln] PLN (ok. [> 29 mln] EUR);

5) transakcje dotyczace zaopatrzenia LOT-u w paliwo przez PKN Orlen i jego spétke zalezng Petrolot.

Artykut 3

Niniejsza decyzja skierowana jest do Rzeczypospolitej Polskiej.

Sporzadzono w Brukseli dnia 29 lipca 2014 .

W imieniu Komisji
Joaquin ALMUNIA
Wiceprzewodniczgey
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