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DECISION (UE) 2017/2372 DE LA COMISION
de 16 de junio de 2017

relativa a la ayuda estatal SA.31250 — 2011/C (ex 2011/N) prevista para su ejecucién por parte de
Bulgaria a favor de BDZ Holding EAD SA, BDZ Passenger EOOD y BDZ Cargo EOOD, y otras
medidas

[notificada con el nimero C(2017) 4051]

(El texto en lengua inglesa es el dnico auténtico)

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unidn Europea, y en particular su articulo 108, apartado 2, parrafo primero,
Visto el Acuerdo sobre el Espacio Econdémico Europeo, y en particular su articulo 62, apartado 1, letra a),

Después de haber emplazado a las partes interesadas para que presentaran sus observaciones en virtud de las citadas
disposiciones (!), y teniendo en cuenta dichas observaciones,

Considerando lo siguiente:

1. PROCEDIMIENTO

(1) Por carta de 18 de mayo de 2011, Bulgaria notificé a la Comisién determinadas medidas a favor de BDZ Holding
EAD SA () (en lo sucesivo, «<BDZ Holding») y sus filiales, BDZ Passenger EOOD (en lo sucesivo, «<BDZ Passenger»)
y BDZ Cargo EOOD (en lo sucesivo, <BDZ Cargo»).

(2)  Por carta de 20 de mayo de 2011, Bulgaria facilité informacién complementaria a la Comisién. Mediante cartas
de 15 de julio de 2011 y 28 de septiembre de 2011, la Comisién solicité informacién adicional. Bulgaria
present6 a la Comision informaciéon adicional mediante cartas de 5 de septiembre de 2011 y 7 de octubre
de 2011.

(3)  Por carta de 9 de noviembre de 2011, la Comisién informé a Bulgaria de que habia decidido incoar el procedi-
miento previsto en el articulo 108, apartado 2, del Tratado en relacién con las medidas («<Decisién de incoaciony).
Por carta de 12 de enero de 2012, Bulgaria presentd observaciones sobre la Decisién de incoacion.

(4)  La Decisién de incoacién se publicé en el Diario Oficial de la Unién Europea (). La Comisién invité a las partes
interesadas a presentar sus observaciones.

(5)  La Comision recibi6 las observaciones de una parte interesada. Traslad6 dichas observaciones a Bulgaria mediante
carta de 16 de mayo de 2012 y Bulgaria tuvo la oportunidad de responder. Las observaciones de Bulgaria se
recibieron por carta de 13 de junio de 2012. Mediante carta de 10 de diciembre de 2012, la Comisién comunicé
a la parte interesada que la versién no confidencial de sus observaciones se le habia transmitido a Bulgaria.

(6)  Mediante cartas de 12 de abril de 2012, 24 de julio de 2012, 10 de diciembre de 2012, 7 de mayo de 2013,
5 de noviembre de 2013, 6 de mayo de 2014, 6 de junio de 2014, 29 de julio de 2014, 29 de abril de 2015,
14 de diciembre de 2015, 26 de abril de 2016, 15 de septiembre de 2016, 20 de octubre de 2016 y 3 de abril
de 2017, la Comisién solicité informacion adicional a Bulgaria.

(7)  Bulgaria present6 a la Comisién informacion adicional mediante cartas de 7 de junio de 2012, 28 de septiembre
de 2012, 31 de enero de 2013, 1 de febrero de 2013, 30 de mayo de 2013, 2 de octubre de 2013,
15 de octubre de 2013, 2 de diciembre de 2013, 3 de enero de 2014, 6 de febrero de 2014, 22 de abril
de 2014, 14 de mayo de 2014, 23 de junio de 2014, 4 de agosto de 2014, 20 de agosto de 2014,
1 de septiembre de 2014, 13 de septiembre de 2014, 23 de septiembre de 2014, 1 de junio de 2015,
9 de diciembre de 2015, 20 de enero de 2016, 31 de mayo de 2016, 12 de octubre de 2016 y 7 de noviembre
de 2016.

() DOC10de12.1.2012,p.9.

(*) Enlo sucesivo, en la presente Decision el término «BDZ Holding» se utiliza para designar tanto a «<BDZ EAD», antes de que cambiara su
nombre comercial el 22 de octubre de 2011, como a «BDZ Holding EAD SA», su nuevo nombre comercial. Véase la nota 4 a pie de
pégina.

(}) Véaselanota 2 a pie de pagina.
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(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

17)

Mediante cartas de 22 de abril de 2014 y 12 de octubre de 2016, Bulgaria retir6 su notificacién relativa a la
ayuda de reestructuraciéon a favor de BDZ Holding, que formaba parte de las medidas contempladas en el
considerando 1. Por carta de 5 de abril de 2017, Bulgaria modificé su notificacién mediante la reduccion del
importe de la deuda que tenfa intenciéon de cancelar a través de la medida de cancelaciéon de deudas, la cual
formaba parte de las medidas contempladas en el considerando 1.

Por carta de 7 de noviembre de 2016, Bulgaria acepté de forma excepcional que la presente Decisién se adoptara
y se notificara Gnicamente en lengua inglesa.

2. DESCRIPCION DE LAS MEDIDAS
2.1. BENEFICIARIO

El beneficiario de las medidas es BDZ Holding, junto con sus filiales BDZ Passenger y BDZ Cargo, empresas
publicas en su totalidad que prestan servicios de transporte ferroviario de pasajeros y de mercancias a cambio de
remuneracién en Bulgaria.

BDZ Holding (%), una sociedad andénima, se cre6 en 2001 tras la division de la empresa estatal bilgara de ferroca-
rriles en una empresa de infraestructuras ferroviarias, la empresa estatal de infraestructuras ferroviarias ((NRIC»,
seglin sus siglas en inglés), y en un proveedor de servicios de transporte (<BDZ Holding»).

En 2007, BDZ Holding se reorganiz6 como una sociedad de cartera y establecié tres filiales dedicadas al
transporte de mercancias, al transporte de pasajeros y a los servicios de traccién. La empresa matriz BDZ Holding
tenia en propiedad locomotoras y vagones de pasajeros y de mercancias, los cuales arrendé a sus filiales. Estas
tltimas eran las encargadas del mantenimiento del material rodante. BDZ Holding tenia también la responsa-
bilidad de pagar las deudas contraidas con anterioridad a la reorganizacion. Dado que esta estructura empresarial
resultd ser ineficaz, en 2010 los servicios de traccién se integraron en BDZ Holding.

En 2011, la propiedad de las locomotoras y los vagones de pasajeros y de mercancias se transfirié de BDZ
Holding a las filiales BDZ Passenger y BDZ Cargo. BDZ Holding sigui6 siendo la propietaria de todos los activos
no circulantes.

BDZ Holding tiene su domicilio social en Soffa (Bulgaria) y presta sus servicios de transporte de pasajeros y
mercancias a lo largo del territorio de Bulgaria, apto en su totalidad para recibir ayuda regional de conformidad
con el articulo 107, apartado 3, letra a), del Tratado.

BDZ Cargo, una sociedad de responsabilidad limitada, se dedica al transporte internacional y nacional de
mercancias por ferrocarril. Bulgaria liberalizé el mercado ferroviario de transporte de mercancias en 2007. Desde
entonces, varios operadores privados han entrado en el mercado. En 2016, la cuota de mercado de BDZ Cargo
(en toneladas-kilémetro netas) ascendfa al 43 % y sus principales competidores eran Bulgarian Railway Company
(25 %), DB Schenker Rail Bulgaria (18 %), Bulmarket (6 %) y Rail Cargo (4 %).

BDZ Passenger, una sociedad de responsabilidad limitada, es el tnico proveedor de servicios nacionales de
transporte de pasajeros en Bulgaria. BDZ Passenger ha contraido una obligacién de servicio publico («<OSP»)
respecto de aproximadamente el 90 % del mercado de transporte ferroviario de pasajeros. El contrato de OSP con
BDZ Passenger se firmé en 2009 con un periodo de vigencia de 15 afios (2010-2025).

2.2. DESCRIPCION DE LAS MEDIDAS Y MOTIVOS PARA INCOAR EL PROCEDIMIENTO

En la Decision de incoacién, la Comisién identificé cuatro medidas que podrian constituir una ayuda estatal
a favor de BDZ Holding y sus filiales, BDZ Passenger y BDZ Cargo:

a) Medida 1: ayuda a la reestructuracién, en forma de seis ampliaciones de capital de BDZ Holding por un valor
de 550 millones BGN [281 millones EUR (°)];

b) Medida 2: cancelacion de las deudas contraidas con anterioridad a 2007;
¢) Medida 3: impago de las deudas vencidas de BDZ Holding al administrador de infraestructuras (NRIC);

d) Medida 4: reembolso del impuesto sobre el valor afladido (AVA») por parte del Estado a favor de BDZ
Holding.

(*) Mediante la decision protocolaria n. 151, de 22 de octubre de 2011, publicada por el Ministro de Transportes, Tecnologias de la
Informacién y Comunicaciones, se cambi6 el nombre comercial de la empresa de BDZ EAD a Holding Bulgarian State Railways (BDZ)
EAD («BDZ Holding»).

() Eltipo de cambio empleado en esta Decision es 1 EUR = 1,9558 BGN (DO C 304 de 20.8.2016, p. 2).
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2.2.1. MEDIDA 1: AYUDA A LA REESTRUCTURACION

(18) Bulgaria tenfa previsto conceder una ayuda de reestructuracion en forma de seis ampliaciones de capital de BDZ
Holding por valor de 550 millones BGN (281 millones EUR) durante el periodo 2011-2016, y notific dicha
ayuda a la Comisién en 2011. No obstante, hasta la fecha, las autoridades piblicas competentes no han adoptado
una decision definitiva respecto a la concesion de las ayudas y no se han transferido los fondos a BDZ Holding.

(19) En la Decisién de incoacion, la Comisioén considerd que la ayuda de reestructuracion constitufa una ayuda estatal
en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado, y expresé sus dudas sobre la compatibilidad de la ayuda
con el mercado interior.

2.2.2. MEDIDA 2: CANCELACION DE LAS DEUDAS CONTRAIDAS CON ANTERIORIDAD A 2007

(20) De acuerdo con la informacién presentada por Bulgaria, antes de la adhesién de este pais a la Unién Europea el
1 de enero de 2007, BDZ Holding y sus filiales tenfan pasivos y provisiones pendientes por un importe de
806 729 558 BGN (412 millones EUR) a 31 de diciembre de 2006.

(21) Los pasivos y provisiones de BDZ Holding consistian en: i) préstamos de instituciones financieras como el
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau («KfW»), el Banco Europeo de Reconstruccién y Desarrollo (<BERD») y el Banco
Internacional de Reconstruccién y Fomento («BIRF»), destinados principalmente a la rehabilitacion del material
rodante; pero también ii) obligaciones comerciales, también con el operador de infraestructuras de ferrocarriles
bulgaros NRIC, provisiones y compromisos con la plantilla y con las empresas aseguradoras, asi como otros
pasivos, incluidos los derivados del contrato de adquisicién de material rodante celebrado entre BDZ Holding,
Siemens y KfW en 2005. Los importes de dichos pasivos y provisiones se desglosan tal y como se indica en el
cuadro 1.

Cuadro 1

Resumen de pasivos y provisiones de BDZ Holding y sus filiales a 31 de diciembre de 2006

(en millones BGN)

Total de los pasivos de BDZ Holding y sus
filiales a 31 de diciembre de 2006
Obligaciones frente a instituciones financieras 201,1
Contrato con SIEMENS/KfW 307,5
Obligaciones comerciales 2445
Obligaciones con respecto a la plantilla y las empresas aseguradoras 26,4
Otros pasivos, incluidos impuestos y provisiones 27,2
Total pasivos 806,7

(22)  Bulgaria tenfa previsto asumir una parte o la totalidad del pasivo contraido por BDZ Holding y sus filiales con
anterioridad al 1 de enero de 2007.

(23) En la Decisién de incoacion, la Comision consideré que la cancelacién del pasivo constituiria una ayuda estatal
en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado, y expresé sus dudas acerca de la compatibilidad de la
ayuda con el mercado interior. Bulgaria no invocé la aplicacién ni justificé si la medida estaba en consonancia
con los requisitos pertinentes de las Directrices ferroviarias (°). Por consiguiente, la Comisién no pudo adoptar
una posicion sobre la compatibilidad de esta ayuda con el mercado interior.

(°) Directrices comunitarias sobre las ayudas estatales a las empresas ferroviarias (DO C 184 de 22.7.2008, p. 13).
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2.2.3. MEDIDA 3: IMPAGO DE LAS DEUDAS VENCIDAS DE BDZ HOLDING Y SUS FILIALES AL ADMINIS-
TRADOR DE INFRAESTRUCTURAS (NRIC)

(24)  De acuerdo con la informacion facilitada por Bulgaria, BDZ Holding y sus filiales no habian abonado todos los
canones por la utilizaciéon de infraestructuras que le debian a NRIC. En consecuencia, la Decisién de incoacion
registré unos pasivos comerciales pendientes a favor de NRIC por valor de 45 millones BGN.

(25) Dado que Bulgaria no aclaré el origen ni la evolucién de dichos pasivos comerciales, la Comision consider en la
Decision de incoacién que el hecho de no ejecutar dichas deudas podria implicar una ayuda estatal en el sentido
del articulo 107, apartado 1, del Tratado. En este sentido, la Comisién sefialé que, de acuerdo con la jurispru-
dencia, la falta de ejecucién de deudas por parte de empresas publicas () podria considerarse como ayuda estatal
en el caso de que un hipotético acreedor privado, en esa misma situacion, no se hubiera comportado de la
misma manera que hizo la empresa publica y hubiera ejecutado las deudas (¥). Sin embargo, la Comisién no
contaba con indicios objetivos y precisos de que la NRIC no hubiera adoptado las medidas que hubiese adoptado
un acreedor diligente en esa misma situacion. Por este motivo, la Comisién invit6 a Bulgaria a proporcionar mds
informacién acerca de si la NRIC habia intentado ejecutar las deudas pendientes y como lo habia hecho.

(26) Habida cuenta de que la medida implicaba ayuda estatal, la Comisién también expresé sus dudas respecto de su
compatibilidad con el mercado interior en el contexto de la ayuda de reestructuracién notificada y del plan de
reestructuracion asociado. A este respecto, la Comisién invité a Bulgaria a complementar el plan de reestructu-
racién proporcionando informacion sobre como se liquidarfan estas deudas con la NRIC.

2.2.4. MEDIDA 4: REEMBOLSO DEL IMPUESTO SOBRE EL VALOR ANADIDO (dVA») REPERCUTIDO
INCORRECTAMENTE POR EL ESTADO A BDZ HOLDING

(27) De acuerdo con la informacién facilitada por Bulgaria, el Estado habia reembolsado en el pasado el impuesto
sobre el valor afiadido (<IVA») a BDZ Holding por un importe de 72 millones BGN (36,7 millones EUR).

(28) Dado que en el momento de la Decisién de incoacién Bulgaria no habia aclarado los motivos por los que se
habfa reembolsado el IVA, ni si esto cumplia con la Directiva 2006/112/CE del Consejo (°), la Comision
consider6 que el reembolso del IVA podria considerarse ayuda estatal en el sentido del articulo 107, apartado 1,
del Tratado. A este respecto, la Comisién observd que, de acuerdo con la jurisprudencia, el concepto de ayuda
comprende no solo los beneficios positivos, sino también las medidas que, bajo formas diversas, alivian las cargas
que normalmente forman parte del presupuesto de una empresa. Por consiguiente, la Comisién invité a Bulgaria
a proporcionar informacién adicional sobre los motivos del reembolso del IVA a favor de BDZ Holding.

3. OBSERVACIONES DE UNA PARTE INTERESADA

(29)  Un competidor de BDZ Cargo dedicado a la prestacién de servicios de transporte de mercancias por ferrocarril,
que no queria que se revelase su identidad, envi6 una serie de observaciones sobre dos de las medidas identi-
ficadas en la Decision de incoacion.

(30) Por lo que se refiere a la ayuda de reestructuracién prevista (Medida 1), el competidor sugirié que, como medida
compensatoria, se vendiesen las locomotoras no utilizadas de BDZ Holding y sus filiales, BDZ Passenger y BDZ
Cargo. El competidor manifesté que BDZ Holding no permitia a sus competidores acceder a la flota que no
estaba utilizando, y que estos no podian adquirir o arrendar las locomotoras a ninguna otra fuente.

(31) En lo que respecta al impago de las deudas vencidas por parte de BDZ Holding y sus filiales a la NRIC
(Medida 3), el competidor manifest6 que, si bien todas las empresas de transporte de mercancias estdn obligadas
a pagar las mismas tasas, la falta de ejecucién del pasivo acumulado frente a la NRIC genera una ventaja
competitiva para BDZ Holding y sus filiales. Ademds, el competidor solicité la aplicacion a BDZ Holding de las
medidas compensatorias previstas en las Directrices sobre ayudas estatales de rescate y reestructuraciéon de
empresas no financieras en dificultades y en las Directrices ferroviarias, asi como la privatizacién de BDZ Cargo
en condiciones de mercado.

() Directiva 2006/111/CE de la Comision, de 16 de noviembre de 2006, relativa a la transparencia de las relaciones financieras entre los
Estados miembros y las empresas ptblicas, asi como la transparencia financiera de determinadas empresas (DO L 318 de 17.11.2006,
.17).
) }S)entencia del Tribunal de Justicia, de 29 de junio de 1999, Déménagements-Manutention Transport SA (DMT) C-256/97, ECLLEU:
(:1999:332, apartados 25-28.
(°) Directiva 2006/112/CE del Consejo, de 28 de noviembre de 2006, relativa al sistema comin del impuesto sobre el valor afiadido
(DOL347de11.12.2006, p. 1).
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4. OBSERVACIONES DE BULGARIA
(32) En su respuesta a la Decision de incoacién e informacién subsiguiente, Bulgaria presenté observaciones y

(33)

(34)

aclaraciones adicionales sobre los hechos mencionados en la Decision.

4.1. MEDIDA 1: AYUDA A LA REESTRUCTURACION — RETIRADA DE LA NOTIFICACION

Mediante carta de 22 de abril de 2014, Bulgaria retiré la notificacién de la ayuda de reestructuracion. Sin
embargo, la ayuda de reestructuracion fue mencionada en comunicaciones posteriores y, finalmente, fue retirada
mediante carta de 7 de noviembre de 2016.

Bulgaria indic6 que, en lugar de la concesion de una ayuda de reestructuracién a favor de BDZ Holding, tenia la
intencién de refinanciar el pasivo de BDZ Holding mediante la cancelacién de una parte de las deudas contraidas
y vencidas antes de la adhesién de Bulgaria.

4.2. MEDIDA 2: CANCELACION DE LAS DEUDAS CONTRAIDAS CON ANTERIORIDAD A 2007

Bulgaria explicé que el 31 de diciembre de 2006, un dia antes de su adhesion a la Unién, el importe total de los
pasivos y provisiones de BDZ Holding ascendia a 806,7 millones BGN (412 millones EUR), tal y como se
muestra en el cuadro 1. Teniendo en cuenta el pasivo reembolsado por BDZ Holding y sus necesidades
financieras, Bulgaria tenfa previsto cancelar pasivos de BDZ Holding por valor de 601,9 millones BGN
(307,1 millones EUR). Sin embargo, mediante carta de 5 de abril de 2017, Bulgaria modific6 su notificacion y
solicité a la Comisién que aprobase una cancelacion de deudas por valor de 223,45 millones BGN
(114,25 millones EUR). Tras la enmienda de la notificacion, las deudas que estaba previsto cancelar, incluidos los
intereses de demora, se referfan a: i) deuda previa a la adhesién y todavia pendiente con el KfW IPEX Bank; y
ii) deudas contraidas con los titulares de obligaciones en el marco de la emisién de obligaciones ISIN
BG2100032072 de 19 de noviembre de 2007, asi como con el Ministerio de Hacienda con el fin de poder
refinanciar las deudas previas a la adhesion con el KfW IPEX Bank, el BERD, el BIRF, la NRIC y NEC AD. Bulgaria
presenté a la Comisién de la siguiente manera los importes todavia pendientes junto con una serie de explica-
ciones (véase el cuadro 2).

Cuadro 2

Pasivos de BDZ Holding a 31 de diciembre de 2006 previstos para ser cancelados

Categorl’zti del a;réelz\c]lor/lm- Importe en BGN de las deudas pendientes de BDZ a Prlés;amols Su otro; instr_un:)en{os éie filelsxda a Fravés1 de
portes en 2 31 de diciembre de 2006 (deudas previas a la adhesion) 08 cuales se relinanciaton as cetdas previas a fa
31 de marzo de 2017 adhesion
Deudas pendientes
th.ldats que refinancian las
pencien els deudas de BDZ Intereses de demora
p;z‘l?:ssigna previas a la adhe-
sion
a) Acreedores 30 967 919 105 642 950 24 901 981
financieros
internacionales
KfW IPEX Bank 80 % 0 76 529 380 Segunda emisiéon de obligaciones con ISIN:
DMU BG2100032072, de conformidad con la oferta
de emision de deuda de octubre de 2007
BERD 0 20 980 115 Aval estatal activado para el reembolso de la
deuda que hizo que, a su vez, BDZ contrajese
una deuda con el Ministerio de Hacienda
BIRF 0 8 133 455 Aval estatal activado para el reembolso de la
deuda que hizo que, a su vez, BDZ contrajese
una deuda con el Ministerio de Hacienda
KfW IPEX Bank 85 % 30 967 919 0
EMU
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Categoria del acreedor/Im- Importe en BGN de las deudas pendientes de BDZ a Préstamos u otros instrumentos de deuda a Fravés de
portes en BGN a - . - los cuales se refinanciaron las deudas previas a la
31 de diciembre de 2006 (deudas previas a la adhesion) i
31 de marzo de 2017 adhesion
Deudas Deudas. pendientes
endientes que refinancian las
pend deudas de BDZ Intereses de demora
previas a la 25 a la adh
dhesion previas a la adhe-
& sién
b) Proveedores 0 53 884 257 8 051 694
NRIC 0 26 292 761 3 928 815 Segunda emisién de obligaciones con ISIN:
BG2100032072, de conformidad con la oferta
de emision de deuda de octubre de 2007
NEC AD 0 27 591 496 4122 879 Segunda emisi6én de obligaciones con ISIN:
BG2100032072, de conformidad con la oferta
de emision de deuda de octubre de 2007
Total | 30 967 919 159 527 207 32 953 675

Fuente: Documentacion presentada por Bulgaria con fecha 5 de abril de 2017.

(36) En lo que respecta a los pasivos frente al BIRF y al BERD, Bulgaria explicé que dichos préstamos contratados en
1995 estaban garantizados al 100 % por un aval estatal. Dado que BDZ Holding no cumplié con los pagos que
debia, se activo el aval estatal y el Ministerio de Hacienda tuvo que proceder al servicio de la deuda. Como
consecuencia, de conformidad con la Ley de deuda publica (') y a partir de la fecha de los pagos avalados
estatalmente, el Gobierno asumié los derechos de acreedor presentes en los contratos de préstamo frente a BDZ
Holding hasta el importe de los pagos realizados. BDZ Holding tiene la obligacién de reembolsar integramente
los importes abonados por el Estado al BIRF y al BERD, incluidos los intereses de demora. En cuanto a las otras
deudas refinanciadas mediante la emisiéon de obligaciones ISIN BG2100032072 de 19 de noviembre de 2007,
Bulgaria present pruebas de los pagos efectuados al KfW IPEX Bank, a la NRIC y a NEC AD.

(37) Bulgaria no niega que la cancelacién de deudas implicarfa una ayuda estatal a favor de BDZ Holding. Sin
embargo, considera que la cancelacién de deudas es compatible con el mercado interior, de conformidad con los
apartados 56 a 60 de las Directrices ferroviarias, tal y como se explica a continuacién.

(38) En primer lugar, todo el pasivo se identificé y acotd claramente, y se contrajo antes de la adhesion de Bulgaria
a la Unidn. Todo ello aparecia registrado en los estados financieros consolidados de BDZ Holding antes de la
fecha de adhesion y/o se derivaba de contratos celebrados de forma irrevocable antes de dicha fecha.

(39) En segundo lugar, todo el pasivo que se prevé cancelar estd directamente vinculado a la actividad de transporte
ferroviario de pasajeros y de mercancias, y se contrajo principalmente mediante préstamos para la adquisiciéon de
unidades eléctricas y diésel mdltiples, asi como para la reparacién y modernizacién de los vagones de carga
propiedad de la empresa para cubrir los compromisos pendientes derivados de la prestaciéon de servicios
ferroviarios, como las obligaciones hacia la NRIC.

(40) En tercer lugar, en 2016 BDZ Holding estaba sobreendeudada y reunfa todas las condiciones previstas en la
legislacién bulgara para abrir un procedimiento de insolvencia en su contra. El excesivo endeudamiento de la
empresa le ha estado impidiendo operar sobre una base financiera estable. Debido a la acumulacién de deudas
vencidas, la empresa no ha sido capaz de satisfacer sus necesidades de capital con sus propias operaciones. Los
acreedores internacionales de la empresa se negaron a aceptar un acuerdo de reprogramacion de las deudas sin
un aval estatal que, segiin Bulgaria, probablemente plantearfa nuevas dudas relativas a la concesion de ayudas
estatales. El plan de negocio de BDZ Holding muestra que la cancelacién de las deudas contraidas con
anterioridad a la adhesion es una condicién necesaria para mejorar sus indicadores financieros.

(41)  En cuarto lugar, el tnico objetivo de la cancelacion de deudas es liberar a BDZ Holding de las deudas contraidas
con anterioridad a la adhesion de Bulgaria a la Uni6én y normalizar asi la situacién financiera de la empresa. La
cancelaciéon de dichas deudas no superarfa los limites de lo razonablemente necesario para restablecer la
viabilidad financiera de la empresa.

(") Boletin Oficial de Bulgaria n.c 93/2002.
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(42)  En quinto lugar, la cancelacién del pasivo no le darfa a BDZ Holding una ventaja competitiva que impidiese el
desarrollo efectivo de la competencia en el mercado. Asimismo, tampoco aumentaria la capacidad de BDZ
Holding, no alterarfa su posicién en el mercado ni le permitirfa entrar en nuevos mercados en otros Estados
miembros. Ademds, esto no disuadié a nuevos operadores para que entrasen en el mercado, pues actualmente se
encuentran activos en el mercado bilgaro del transporte ferroviario otros ocho operadores ademds de BDZ
Cargo ().

(43) Bulgaria también explicé que la complicada situacion financiera de la empresa limitaba sus posibilidades de
inversiéon. Debido a la falta de recursos, se han realizado tnicamente reparaciones esenciales (rutinarias
o urgentes) y las grandes reparaciones se han aplazado. El 94 % de los vagones de pasajeros tiene mds de
15 afios, mientras que el 90 % de los vagones de mercancias tiene mdas de 29 afios. El 90 % de las unidades
maltiples diésel y el 45 % de las unidades mdltiples eléctricas tienen mds de 30 afios. La productividad del
material rodante y de las locomotoras que pertenecen a la empresa es considerablemente inferior a la media de la
Unidn. La limitacién de las reparaciones ha provocado un deterioro continuado de los servicios ferroviarios y la
cancelacién de trenes.

(44) Bulgaria también sefialé que BDZ Holding se vio amenazada por acciones coercitivas de recuperacién, como la
venta de sus activos o la suspension de sus cuentas bancarias por parte de los acreedores internacionales, después
de que el Tribunal Superior de Justicia de Londres ordenara el pago de sus créditos.

4.3. MEDIDA 3: IMPAGO DE LAS DEUDAS VENCIDAS DE BDZ HOLDING Y SUS FILIALES AL ADMINIS-
TRADOR DE INFRAESTRUCTURAS (NRIC)

Descripcion general de las deudas de BDZ Holding con la NRIC

(45) En respuesta a la invitacién que figura en la Decisién de incoacién para facilitar informacién sobre cémo habia
ejecutado la NRIC las deudas pasadas y como tenia pensado recuperar o ejecutar las deudas pendientes, Bulgaria
manifesté que BDZ Holding y sus filiales habian procedido o estaban procediendo de forma regular al servicio de
sus deudas con la NRIC. En apoyo de esta afirmacion, Bulgaria proporciond informacién sobre la evolucion de
los importes adeudados por BDZ Holding y sus filiales a la NRIC en concepto de cdnones de utilizacién de la
infraestructura, suministro eléctrico y otros servicios complementarios, calculada a partir del calendario de cargos
de la NRIC que se aplicé a todos los operadores ferroviarios.

(46) Bulgaria sefialé que, tras la Decision de incoacién, entre noviembre de 2011 y agosto de 2016, BDZ Holding
habia abonado un importe total de 503,2 millones BGN (257 millones EUR) a la NRIC. El pago se habia
realizado mediante transferencias bancarias, compensando las deudas de la NRIC respecto a BDZ Holding y
mediante permutas de deuda por activos.

Acciones emprendidas por la NRIC para ejecutar y/o recuperar las deudas de BDZ Holding

(47) Bulgaria afirma que la NRIC ha tomado todas las medidas necesarias para cobrar las obligaciones vencidas de
BDZ Holding y sus filiales, pero sin iniciar procedimientos judiciales. Bulgaria sefiala que se han celebrado
regularmente reuniones entre la NRIC y BDZ Holding para abordar el pago de las obligaciones pendientes. Del
mismo modo, la NRIC ha remitido regularmente cartas, incluido un aviso notarial (*?), a BDZ Holding para
solicitar el pago de las obligaciones pendientes asi como el pago de los intereses de demora (*%).

(48) La NRIC ha cobrado intereses de demora sobre las deudas vencidas de conformidad con el Decreto n.c 100 sobre
el cdlculo de los intereses legales de demora en moneda nacional y extranjera (') («Decreto n.° 100») del Consejo
de Ministros de 29 de septiembre de 2012. Bulgaria afirmé que, de conformidad con el Decreto n.o 100, el tipo
de interés legal anual aplicable a los intereses de demora en BGN consiste en el tipo de interés bdsico del Banco
Nacional Blgaro en vigor desde el 1 de enero o el 1 de julio del afio en cuestién, mds una prima de riesgo del
10 %. A septiembre de 2016, los intereses de demora adeudados ascendian a 23,3 millones BGN
(12 millones EUR).

(49) Bulgaria alega que la NRIC ha actuado como un acreedor en una economia de mercado, dado que era mds
razonable desde el punto de vista econdémico cobrar las deudas pendientes reconocidas por ambas partes que

(") Por ejemplo, DB Schenker Rail Bulgaria recibié una licencia en mayo de 2010 y Port Rail la recibi6 en abril de 2012.

(") De conformidad con el articulo 569, apartado 3, del Cédigo de Procedimiento Civil, los avisos notariales constituyen medios de
resolucion voluntaria y extrajudicial de las relaciones financieras entre dos partes antes de que estas sean resueltas por un tribunal.

(") A modo de ejemplo se citan las actas de la reunién del consejo de administracién de la NRIC n.° 109 de 25 de septiembre de 2009 o las
actas de la reunion del consejo de administracion n.° 145 de 3 de junio de 2010.

(") Boletin Oficial de Bulgaria n.> 42/2012.
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iniciar un procedimiento de quiebra, con el consiguiente riesgo de cese de las actividades por parte del deudor.
Bulgaria afirmé que la NRIC habria tenido que asumir los costes de los procedimientos judiciales, que ascenderfan
al 4 % de la cantidad reclamada en derechos de timbre. Por otra parte, de haberse iniciado acciones judiciales, a la
NRIC le habria resultado imposible cobrar los importes adeudados, dado que BDZ Holding y sus filiales habrian
tenido que reembolsar todas sus deudas sin dar preferencia a un acreedor especifico. En opinién de Bulgaria,
dado que BDZ Holding y sus filiales son los principales clientes de la NRIC, como demuestra el hecho de que el
77 % de los ingresos de la NRIC en 2015 se podia atribuir a BDZ Holding y sus filiales, la quiebra de BDZ
Holding habria tenido un impacto negativo sobre la rentabilidad de la NRIC asi como sobre su capacidad para
mantener adecuadamente la red ferroviaria nacional.

Deudas contraidas por la NRIC a favor de BDZ Holding

(50) La NRIC le adeuda sumas a BDZ Holding por los servicios prestados en relacién con, entre otras cosas, bonos y
billetes gratuitos o a precio reducido para los empleados de la NRIC y sus familiares, el alquiler de locales e
instalaciones interiores y exteriores que eran propiedad de BDZ Holding, el suministro de potencia de traccidn, el
transporte de mercancias por ferrocarril, el trasbordo y el servicio de trenes de mantenimiento de la via. Bulgaria
afirmé que, durante el periodo comprendido entre 2008 y 2011, la NRIC contrajo deudas con BDZ Holding y
sus filiales por servicios prestados, por un valor total de 45 532 415 BGN (23,8 millones EUR), tal y como se
resume en el cuadro 3. En agosto de 2016, los activos exigibles de la NRIC a favor de BDZ Holding ascendian
a1l 094 367 BGN (600 000 EUR).

Cuadro 3

Deudas contraidas por la NRIC a favor de BDZ Holding en 2008-2011

Activos exigibles de la NRIC
a favor de BGN 2008 2009 2010 2011 Total
BDZ Holding 15 695 566 4 364 383 12 907 606 | 13 564 860 | 46 532 415

Permutas de deuda por activos

(51)  En respuesta a la invitacion formulada en la Decision de incoacién de informar sobre si y como tenia previsto la
NRIC recuperar o exigir el pago de las deudas pendientes, Bulgaria afirmé que la NRIC y BDZ Holding
suscribieron acuerdos el 1 de diciembre de 2012 y el 31 de mayo de 2013 mediante los cuales la NRIC y BDZ
Holding reconocian determinados créditos reciprocos y decidian reembolsar parcialmente las deudas pendientes
mediante una transaccién de permuta de deuda por activos. El objetivo de dicha permuta era cancelar las
obligaciones reconocidas de BDZ Holding y sus filiales hacia la NRIC mediante la provisién de activos que
pudieran resultarle utiles a la NRIC y que presentaban un buen nivel de liquidez. Esta operacién estaba permitida
por la legislacién nacional, en particular el articulo 65, apartado 2, de la Ley de obligaciones y contratos, y su
base juridica fueron las decisiones del Consejo de Ministros.

(52) Bulgaria destacé en su escrito de 7 de noviembre de 2016 que, durante el periodo 2013-2016, el importe total
de los activos permutados, incluido el IVA, ascendia a 25,9 millones BGN (13,3 millones EUR). La primera fase
de la permuta, por valor de 23 millones BGN (11,8 millones EUR) se ejecutd en diciembre de 2013 sobre la base
de la Decision n.° 481/12.08.2013 del Consejo de Ministros. Ademds, en diciembre de 2015 y agosto de 2016,
sobre la base de las Decisiones n.° 965/10.12.2015 y n.° 626/29.07.2016 del Consejo de Ministros, se realizaron
permutas por valor de 1,1 millones BGN (580 000 EUR) y 1,8 millones BGN (900 000 EUR) respectivamente.
Los activos especificos que fueron objeto de estas permutas se habian fijado previamente en funcién de las
necesidades de las partes para su uso posterior. Bulgaria afirmé que, sobre esta base, la NRIC habia adquirido
dieciséis propiedades, entre las cuales se encontraban las instalaciones en Varna Ferry Boat Complex y el edificio
de oficinas de Stara Zagora.

(53) Del mismo modo, afiadié que la NRIC habia decidido de manera independiente cudles eran los activos sobre los
cuales tenfa un interés comercial. Para apoyar esta alegacion, Bulgaria sefialé que, en agosto de 2016, la NRIC
rechaz una propuesta de permuta de deuda a capital en relacién con determinados activos, y por consiguiente la
BDZ realiz una permuta de activos por valor de 1,8 millones BGN (900 000 EUR) en lugar de 10 millones BGN
(5,1 millones EUR). Este proceso fue transparente. Los objetos permutados fueron evaluados por expertos
independientes certificados por la Cdmara btlgara de tasadores independientes. La determinacién del valor de los
activos se basé en principios del mercado y en métodos conformes con los criterios de valoracién establecidos en
la legislacién bilgara. Segiin Bulgaria, dichos activos se pueden vender en el mercado inmobiliario al precio
indicativo establecido por los evaluadores independientes. Los precios finales acordados por BDZ Holding y la
NRIC fueron de una magnitud similar a los de las evaluaciones.
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(54)  En consecuencia, Bulgaria considera que la NRIC ha actuado como un acreedor en una economia de mercado y

que las permutas de deuda por activos se acordaron y ejecutaron en condiciones normales de mercado.

4.4. MEDIDA 4: REEMBOLSO DEL IVA INCORRECTAMENTE APLICADO POR EL ESTADO A BDZ
HOLDING

(55) Bulgaria mantiene que, debido a una interpretacion y aplicacion erréneas de la legislacién nacional vigente por

parte de BDZ Holding, la empresa habia pagado erréneamente un IVA por valor de 72 millones BGN
(36,8 millones EUR) sobre el importe de las OSP durante el perfodo comprendido entre el 1 de diciembre
de 2004 y el 29 de febrero de 2008. El error fue detectado en el informe de auditorfa realizado por la Agencia
Tributaria Nacional en 2009. Bulgaria explica que BDZ Holding adopt6 las medidas legales necesarias en virtud
del Cédigo de Procedimientos Tributarios (<DOPK») para recuperar mediante reembolso el IVA pagado indebi-
damente. El importe de los impuestos indebidamente pagados se determiné mediante actos promulgados por la
administracién tributaria nacional.

(56) Bulgaria también afirma que se asigné una OSP a la empresa mediante un contrato de OSP de 29 de junio

de 2004 firmado en septiembre de ese mismo afio entre el Ministerio de Transportes y Comunicaciones de
Bulgaria y BDZ Holding. La compensacion en virtud del contrato de OSP se concedié para cubrir las pérdidas
registradas en la prestacién de servicios de transporte. Ademds, con arreglo a las estipulaciones del contrato, la
prestacion del servicio y el importe de la compensacién estaban sujetos al cumplimiento de las condiciones
relativas al nimero de trenes, plazas y horarios. Por otra parte, esta compensacién podia reducirse si no se
cumplian los requerimientos especificados con respecto a los kilémetros, las plazas y los horarios.

(57) Bulgaria explica que, de conformidad con el articulo 29 de la Ley del Impuesto sobre el Valor Afiadido («<ZDDS»)

vigente hasta el 31 de diciembre de 2006, la base imponible del impuesto sobre la prestacién de servicios incluye
también todos los medios financieros recibidos y absorbidos por el prestador de servicios y directamente
vinculados con la prestacion de dichos servicios, incluidas las subvenciones. Por otra parte, Bulgaria explic6 que,
de conformidad con el articulo 20, apartado 6, de la ZDDS, todos los medios financieros (por ejemplo, los
subsidios) directamente vinculados con el suministro de bienes o servicios se deben considerar como
subvenciones con cargo al presupuesto del Estado o de otra entidad, por lo que constituyen un pago adicional
por bienes o servicios. Sobre la base de las declaraciones de la Agencia Tributaria Nacional (**), Bulgaria
manifesté que todos los subsidios recibidos para cubrir las pérdidas, los costes o la adquisiciéon de activos se
encuentran fuera del dmbito de la ZDDS, como sucede en el caso del contrato de OSP. En este contexto, Bulgaria
aclar6 que las disposiciones nacionales permitian la devolucion del IVA sobre la base de la liquidacién del IVA
emitida por las autoridades tributarias tras una verificacién y revision a posteriori. Ademds, Bulgaria manifesté que
antes de su adhesion a la Unién no estaba obligada a armonizar plenamente su legislacion relativa al IVA.

(58)  Segun Bulgaria, desde el 1 de enero de 2007, cuando entrd en vigor la nueva ZDDS, las disposiciones btlgaras

relativas al IVA se habian harmonizado plenamente con la Directiva 2006/112/CE. Bulgaria manifesté asimismo
que, de conformidad con el articulo 26, apartado 3, de la nueva ZDDS, la base imponible sobre la prestacién de
servicios también incluye todos los medios financieros (por ejemplo, los subsidios) recibidos y absorbidos por el
prestador de servicios y directamente vinculados con la prestacion de dichos servicios. Por otra parte, Bulgaria
explicd que, de conformidad con la nueva ZDDS, todos los medios financieros (por ejemplo, los subsidios)
directamente vinculados con el suministro de bienes o servicios deben considerarse como subvenciones con
cargo al presupuesto del Estado o de otra entidad, por lo que constituyen un pago adicional por bienes
o servicios. Sin embargo, segin Bulgaria, los subsidios recibidos para cubrir las pérdidas o gastos, incluida la
adquisicién o la liquidacién de activos, se encuentran fuera del ambito de aplicacion de la nueva ZDDS.

(59)  El error, consistente segtin Bulgaria en haber cargado de manera incorrecta el IVA sobre los ingresos procedentes

(")
()

de la prestacion de servicios asociados a la OSP durante el periodo comprendido entre el 1 de diciembre de 2004
y el 29 de febrero de 2008, habia sido detectado por las autoridades tributarias competentes en el curso de una
inspeccion. A este respecto, Bulgaria explicé que las conclusiones de las autoridades tributarias competentes
dieron lugar a decisiones por las que se ordenaba el reembolso asi como un informe de auditorfa fiscal con
n.° 29010038, de 7 de febrero de 2011, de acuerdo con el Cédigo Procesal Fiscal y de Segurosde Bulgaria (*¢).
Bulgaria explicé asimismo que los procedimientos de reembolso del IVA estaban establecidos en los articulos 128
y 129 del Cédigo Procesal Fiscal y de Seguros de Bulgaria.

) Carta de la Agencia Tributaria Nacional, con niimero de referencia 24-34-350/20.07.2007 y 24-00-39/17.08.2007.

) Decision de devolucién fiscal n.° 100337, de 12 de agosto de 2010, y decision de devolucién fiscal n.c 29100380, de febrero de 2011,
por un importe de 36 877 000 BGN para el periodo comprendido entre diciembre de 2004 y abril de 2007; decision de devolucion
fiscal n.> 2900180, de 14 de enero de 2009, por un importe de 19 167 000 BGN, para el periodo comprendido entre mayo de 2007 y
febrero de 2008; decision de devolucion fiscal n.o 290900153, de 8 de julio de 2009, por un importe de 16 000 000 BGN, para el
periodo comprendido entre marzo de 2008 y octubre de 2008.
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(60)  Por consiguiente, segin Bulgaria, el reembolso del IVA repercutido de forma indebida no constituyé una ayuda
estatal.

5. RETIRADA DE LA NOTIFICACION

(61) Tal y como se indica en los considerandos 32 y 34, Bulgaria retiré la notificacion relativa a la ayuda de reestruc-
turacién en favor de BDZ Holding (medida 1). Bulgaria indicé que, en su lugar, tenfa previsto cancelar las deudas
contraidas por BDZ Holding antes de la adhesién de Bulgaria a la Union el 1 de enero de 2007 (medida 2).

(62) De conformidad con el articulo 10 del Reglamento (UE) 2015/1589 del Consejo, el Estado miembro interesado
puede retirar a su debido tiempo la notificacién antes de que la Comisién haya adoptado una decision sobre la
ayuda. De conformidad con el articulo 10, apartado 2, del Reglamento (UE) 2015/1589, en los casos en los que
la Comision ya hubiera iniciado el procedimiento de investigacion formal antes de la retirada de la notificacion, la
Comision debe cerrar dicho procedimiento.

(63) La Comision sefiala que la ayuda de reestructuracién todavia no ha sido concedida. Dado que Bulgaria ha retirado
su notificacién y no concederd la ayuda de reestructuracién por valor de 550 millones BGN en favor de BDZ
Holding, el procedimiento de investigacién formal con arreglo al articulo 108, apartado 2, del Tratado, debe
darse por concluido en lo que respecta a la medida de ayuda a la reestructuracién notificada.

6. EVALUACION DE LAS MEDIDAS

(64) En virtud del articulo 107, apartado 1, del Tratado, «... serdn incompatibles con el mercado interior, en la
medida en que afecten a los intercambios comerciales entre Estados miembros, las ayudas otorgadas por los
Estados o mediante fondos estatales, bajo cualquier forma, que falseen o amenacen falsear la competencia,
favoreciendo a determinadas empresas o produccionesy.

(65) Los criterios que se establecen en el articulo 107, apartado 1, del Tratado son acumulativos. Por lo tanto, para
determinar si una medida estatal constituye una ayuda en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado, se
deben cumplir las siguientes condiciones en su totalidad:

a) que el beneficiario sea una empresa en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado, lo que supone que
ejerce una actividad econémica;

b) que la medida se financie mediante recursos estatales y sea imputable al Estado;
¢) que confiera una ventaja econémica;
d) que esta ventaja sea selectiva;

e) que la medida en cuestién falsee o amenace con falsear la competencia y pueda afectar al comercio entre los
Estados miembros.

6.1. MEDIDA 2: CANCELACION DE LAS DEUDAS CONTRAIDAS CON ANTERIORIDAD A 2007

6.1.1. EXISTENCIA DE AYUDA EN EL SENTIDO DEL,ARTI’CULO 107, APARTADO 1, DEL TRATADO DE
FUNCIONAMIENTO DE LA UNION EUROPEA (EL <TRATADO»)

6.1.1.1. Actividad econémica y concepto de empresa en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado

(66)  Segun reiterada jurisprudencia, la Comision debe establecer en primer lugar quién serd el o los beneficiarios de la
medida 2. El articulo 107, apartado 1, del Tratado, se refiere al concepto de empresa para definir al beneficiario
de la ayuda. Tal y como confirmaron los tribunales de la Unidn, a efectos de dicha disposiciéon una empresa no
tiene que ser necesariamente una entidad juridica tnica, sino que puede englobar un grupo de empresas (7). El
criterio fundamental para determinar si se trata de una empresa en el sentido de dicha disposicién es si estd
implicada una «wnidad econdmica». Una unidad econémica puede estar formada por varias personas juridicas.
Dicha unidad econdmica se considera, pues, la empresa pertinente. A este respecto, los tribunales de la Uni6n
consideran relevantes la existencia de una participaciéon de control y otros vinculos funcionales, econémicos
u organicos ('%).

(") Sentencia del Tribunal de Justicia, de 14 de noviembre de 1984, Intermills/Comisidn, C-323/82, ECLLEU:C:1984:345, apartados 11 y ss.

(**) Sentencia del Tribunal de Justicia, de 16 de diciembre de 2010, AceaElectrabel Produzione SpA/Comisién, C-480/09 P, ECLLEU:
(:2010:787, apartados 47 a 55; Sentencia del Tribunal de Justicia, de 10 de enero de 2006, Cassa di Risparmio di Firenze SpA'y otros, C-
222/04, ECLL: EU:C:2006:8, apartado 112.
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(67) En el caso que nos ocupa, Bulgaria afirmé que BZD Holding es la entidad juridica cuyas deudas contraidas antes
de 2007 serdn canceladas. De hecho, tal y como se sefiala en los considerandos 34, 35 y 36, Bulgaria considera
que BDZ Holding es el tnico beneficiario de la medida 2. Sin embargo, diversos elementos indican que la
empresa en cuestion no se limita exclusivamente a la persona juridica de BDZ Holding.

(68) En primer lugar, en cuanto a relaciones de propiedad, cabe sefialar que BDZ Holding posee el 100 % de las
acciones tanto de BDZ Passenger como de BDZ Cargo. Por consiguiente, BDZ Holding controla todas las
actividades empresariales de BDZ Passenger y de BDZ Cargo, formula una politica de gestién comiin y establece
objetivos para ambas filiales.

(69) En segundo lugar, la finalidad principal de los préstamos iniciales era la adquisicién y la reparacién de los activos
empleados por BDZ Cargo y BDZ Passenger, como locomotoras, vagones de mercancias y vagones de pasajeros.
En consecuencia, la cancelacién de deudas se refiere a los servicios de transporte prestados por ambas filiales.
Aunque, tras la reorganizacién de 2007, BDZ Holding pasé a ser la propietaria del material rodante y se lo
arrend6 tanto a BDZ Cargo como a BDZ Passenger, tras la nueva reorganizacién de 2011 el material rodante fue
transferido a las citadas filiales (véanse los considerandos 12 y 13). Por consiguiente, la medida 2, que fue
concedida para la cancelacién de las deudas asociadas a la financiacion del material rodante, beneficia de forma
efectiva a BDZ Cargo y BDZ Passenger.

(70) A la luz de estas consideraciones, ademds de BDZ Holding, sus filiales BDZ Passenger y BDZ Cargo también
deben considerarse como beneficiarias de la cancelacién de deudas. De la descripcién de las actividades de BDZ
Passenger y BDZ Cargo incluida en la seccién 2.1 se desprende que ambas empresas forman una entidad
econémica dnica bajo el control de BDZ Holding y que ambas prestan servicios en Bulgaria a cambio de una
remuneracién. Por lo tanto, la Comisién considera que, al prestar servicios de transporte de pasajeros y
mercancias, ademds de encargarse de la gestién y la coordinacidén de estas actividades, BDZ Holding y sus filiales
BDZ Passenger y BDZ Cargo estdn realizando una actividad econémica y constituyen por tanto empresas en el
sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado.

6.1.1.2. Recursos estatales e imputabilidad al Estado

(71)  Para constituir una ayuda estatal, la medida en cuestién tiene que financiarse con cargo a los recursos publicos y
la decision de otorgar la medida debe ser imputable al Estado (*).

(72)  La cancelacién de deudas se financiard directamente con cargo al presupuesto estatal bilgaro y serd concedida
por las autoridades centrales de dicho Estado miembro.

(73)  Por consiguiente, la cancelacion de deudas implica la utilizacién de recursos estatales, la cual es decidida por e
imputable al Estado.

6.1.1.3. Ventaja econdmica

(74)  Una ventaja en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado es cualquier tipo de beneficio econémico que
la empresa no habria obtenido en condiciones normales de mercado, es decir, en ausencia de la intervencién del
Estado (*). Solo es pertinente el efecto de la medida en la empresa, no la causa ni el objetivo de la intervencion
estatal (*).

(75) En este caso, Bulgaria cancelard deudas por valor de 223,45 millones BGN (114,25 millones EUR) directamente
relacionadas con las actividades ferroviarias de BDZ Holding. Ningin operador en una economia de mercado
cancelarfa de forma razonable pasivos de tal magnitud sin contraprestacion alguna. Ademds, la medida aliviard
a BDZ Holding de sus obligaciones del pago de la deuda, liberando asi fondos que BDZ Holding y sus filiales
podran utilizar para desarrollar sus operaciones y mejorar sus indicadores financieros.

(76)  Por consiguiente, se concluye que la decisién por parte de Bulgaria de cancelar el pasivo de BDZ Holding le
conferird una ventaja econémica a BDZ Holding, BDZ Passenger y BDZ Cargo que no habria podido obtener en
condiciones normales de mercado.

(*) Sentencia del Tribunal de Justicia, de 16 de mayo de 2002, Francia/Comisién («Stardust Marine»), C-482/99, ECLI:EU:C:2002:294.

(*) Sentencia del Tribunal de Justicia, de 11 de julio de 1996, Syndicat francais de I'Express international (SFEI) y otros/La Poste y otros, C-39/94,
ECLLEU:C:1996:285, apartado 60; sentencia del Tribunal de Justicia, de 29 de abril de 1999, Reino de Espatia/Comision de las Comunidades
Europeas, C-342/96, ECLLEU:C:1999:210, apartado 41; sentencia del Tribunal de Justicia, de 16 de mayo de 2002, Francia/Comisién
(«Stardust Marine»), C-482(99, ECLLEU:C:2002:294, apartado 69.

(*") Sentencia del Tribunal de Justicia, de 2 de julio de 1974, Reptiblica Italiana/Comisidn de las Comunidades Europeas, C-173/73, ECLLEU:
C:1974:71, apartado 13.
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6.1.1.4. Selectividad

(77) Para entrar en el dmbito del articulo 107, apartado 1, del Tratado, una medida estatal debe favorecer
a «determinadas empresas o producciones». Por tanto, Gnicamente las medidas en favor de las empresas que
conceden una ventaja de forma selectiva entran en el concepto de ayuda estatal. La cancelacién de deudas
beneficiard a BDZ Holding y a sus filiales. Por consiguiente, se considera selectiva en el sentido del articulo 107,
apartado 1, del Tratado.

Conclusién

(78)  Se concluye que la cancelacién de deudas prevista proporcionard una ventaja econdmica selectiva a BDZ Holding
y a sus filiales BDZ Passenger y BDZ Cargo.

6.1.1.5. Falseamiento de la competencia y efectos en el comercio
Falseamiento de la competencia

(79)  Se considera que existe un falseamiento de la competencia en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado
cuando el Estado concede una ventaja financiera a una empresa en un sector liberalizado en el que hay, o podria
haber, competencia (*3).

(80) En este sentido, Bulgaria abri6 en 2002 el mercado del transporte de mercancias a otros operadores nacionales
establecidos en el pais. El mercado del transporte ferroviario de mercancias de la Unién se abri6 por primera vez
a la competencia en la red transeuropea de transporte ferroviario de mercancias con el primer paquete ferroviario
del 15 de marzo de 2003 (¥). El segundo paquete ferroviario liberaliz6 todo el transporte internacional de
mercancias el 1 de enero de 2006, y el nacional a partir del 1 de enero de 2007 (*). Sin embargo, diversos
Estados miembros ya habfan liberalizado de manera unilateral sus mercados nacionales con anterioridad a esta

fecha.

(81) La cuota de BDZ Cargo del mercado bulgaro de transporte ferroviario de mercancias se situaba en el 43 % en
2016. BDZ Cargo compite directamente con otros operadores de transporte ferroviario de mercancias en dicho
mercado, tal y como se sefiala en el considerando 15.

(82) En lo que respecta al transporte de pasajeros, el tercer paquete ferroviario abrié dicho mercado de servicios
internacionales de transporte de pasajeros a partir del 1 de enero de 2010 (¥). Si bien esto solamente se refiere
a los servicios internacionales, si que incluye las actividades de los beneficiarios en dichas lineas. En cualquier
caso, tal y como establecié el Tribunal de Justicia en la sentencia Almark Trans, el hecho de que una empresa de

(*) Sentencia del Tribunal General, de 15 de junio de 2000, Alzetta y otros/Comisién, T-298/97, ECLLEU:T:2000:151, apartados 141 a 147.
(¥) Directiva 2001/12/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de febrero de 2001, por la que se modifica la Directiva 91/440/CEE
sobre el desarrollo de los ferrocarriles comunitarios (DO L 75 de 15.3.2001, p. 1), Directiva 2001/13/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 26 de febrero de 2001, por la que se modifica la Directiva 95/18/CE del Consejo sobre concesion de licencias a las empresas
ferroviarias (DO L 75 de 15.3.2001, p. 26), Directiva 2001/14/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de febrero de 2001,
relativa a la adjudicacién de la capacidad de infraestructura ferroviaria, aplicacién de cdnones por su utilizacién y certificacién de la
seguridad (DO L 75 de 15.3.2001, p. 29).

Reglamento (CE) n.> 881/2004 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de abril de 2004, por el que se crea una Agencia Ferroviaria
Europea (DO L 164 de 30.4.2004, p. 1), Directiva 2004/49/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de abril de 2004, sobre la
seguridad de los ferrocarriles comunitarios y por la que se modifican la Directiva 95/18/CE del Consejo sobre concesion de licencias
a las empresas ferroviarias y la Directiva 2001/14/CE relativa a la adjudicacién de la capacidad de infraestructura ferroviaria, aplicacién
de cénones por su utilizacion y certificacion de la seguridad (DO L 164 de 30.4.2004, p. 44), Directiva 2004/50/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 29 de abril de 2004, por la que se modifican la Directiva 96/48/CE del Consejo relativa a la interoperabilidad
del sistema ferroviario transeuropeo de alta velocidad y la Directiva 2001/16/CE del Parlamento Europeo y del Consejo relativa a la
interoperabilidad del sistema ferroviario transeuropeo convencional (DO L 164 de 30.4.2004, p. 114) y Directiva 2004/51/CE del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 29 de abril de 2004, por la que se modifica la Directiva 91/440/CEE sobre el desarrollo de ferroca-
rriles comunitarios (DO L 164 de 30.4.2004, p. 164).

En 2007 se adoptd un tercer paquete formado por el Reglamento (CE) n.> 1370/2007 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
23 de octubre de 2007, sobre los servicios publicos de transporte de viajeros por ferrocarril y carretera y por el que se derogan los
Reglamentos (CEE) n.° 1191/69 y (CEE) n.> 1107/70 del Consejo (DO L 315 de 3.12.2007, p. 1), el Reglamento (CE) n.> 1371/2007 del
Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de octubre de 2007, sobre los derechos y las obligaciones de los viajeros de ferrocarril
(DO L 315 de 3.12.2007, p. 14), la Directiva 2007/58|CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de octubre de 2007, por la que
se modifican la Directiva 91/440/CEE del Consejo, sobre el desarrollo de los ferrocarriles comunitarios, y la Directiva 2001/14/CE,
relativa a la adjudicacion de la capacidad de infraestructura ferroviaria y la aplicacién de cdnones por su utilizacién (DO L 315 de
3.12.2007, p. 44) y la Directiva 2007/59/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 23 de octubre de 2007, sobre la certificacién de
los maquinistas de locomotoras y trenes en el sistema ferroviario de la Comunidad (DO L 315 de 3.12.2007, p. 51).
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transportes solamente opere en un Estado miembro no excluye la posibilidad de que una ayuda distorsione el
comercio intracomunitario (*). En este sentido, cabe destacar que desde 1995 diversos Estados miembros han
abierto de forma unilateral sus mercados de transporte ferroviario de pasajeros y que cualquier ventaja otorgada
a una empresa de transporte ferroviario en un Estado miembro puede reducir la posibilidad de que un
competidor de otro Estado miembro opere en dicho mercado geogréfico.

(83)  Por consiguiente, la Comisién concluye que la medida falsea 0 amenaza la competencia en el mercado interior.

Consecuencias sobre el comercio entre los Estados miembros

(84) Cuando una ayuda concedida por un Estado miembro fortalece la posicién de una empresa en comparacién con
otras que compiten en el comercio dentro de la Unibn, deberd considerarse que la ayuda afecta a estas
tltimas (¥). Basta con que el beneficiario de la ayuda compita con otras empresas en mercados abiertos a la
competencia (*%).

(85) En este caso, el beneficiario presta servicios en competencia con otras empresas que prestan servicios de
transporte en el mercado interior y algunos de estos servicios son transfronterizos. Por consiguiente, la ventaja
econdmica selectiva otorgada a través de la cancelacién de deudas prevista en favor de BDZ Holding y sus filiales
fortalece la posicién econémica de estas, dado que liberard al operador ferroviario de las deudas contraidas con
anterioridad a 2007. Esto hard que BDZ Holding y sus filiales presten servicios de transporte ferroviario en el
mercado interior sin soportar todos los costes operativos y de inversion en los que hayan incurrido.

(86) En consecuencia, la Comisioén concluye que la cancelacién de deudas prevista puede afectar a los intercambios
comerciales entre los Estados miembros.

6.1.1.6. Conclusién

(87) A la luz de lo anterior, la Comisién considera que la cancelacién de deudas que tiene previsto ejecutar Bulgaria
constituye ayuda estatal en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado.

6.1.2. LEGALIDAD DE LAS AYUDAS

(88) De conformidad con el articulo 108, apartado 3, del Tratado, los Estados miembros estdn obligados a informar
de los proyectos dirigidos a conceder o modificar ayudas y no podrdn ejecutar las medidas proyectadas antes de
que en dicho procedimiento haya recaido decision definitiva.

(89) Dado que la cancelacién de deudas a favor de BDZ Holding y sus filiales todavia no ha sido ejecutada, la
Comisién considera que Bulgaria ha respetado sus obligaciones derivadas del articulo 108, apartado 3, del
Tratado (¥).

6.1.3. COMPATIBILIDAD DE LA AYUDA

(90) Dado que la cancelacién de deudas constituye ayuda estatal en el sentido del articulo 107, apartado 1, del
Tratado, la Comisién debe evaluar si dicha ayuda puede ser considerada compatible con el mercado interior.

(91)  El articulo 107, apartado 3, del Tratado, incorpora determinadas excepciones a la norma general establecida en el
apartado 1 de dicho articulo de que la ayuda estatal no es compatible con el mercado interior. El articulo 107,
apartado 3, letra ¢) del Tratado estipula que: das ayudas destinadas a facilitar el desarrollo de determinadas
actividades o de determinadas regiones econdmicas, siempre que no alteren las condiciones de los intercambios
en forma contraria al interés comtin», podrdn considerarse compatibles con el mercado interior.

(92) A este respecto, la seccién 4 de las Directrices ferroviarias ofrece un marco para evaluar si la Comision debe
considerar compatible con el mercado interior, de conformidad con el articulo 107, apartado 3, letra c), del
Tratado, la ayuda a las empresas ferroviarias para la cancelaciéon de deudas.

(*) Sentencia del Tribunal de Justicia, de 24 de julio de 2003, Altmark Trans y Regierungsprasidium Magdenburg, C-280/00, ECLLEU:
(:2003:415, apartados 77-81.

(¥) Véase, en particular, la sentencia del Tribunal de Justicia, de 17 de septiembre de 1980, Philip Morris/Comisién, C-730/79, ECLLEU:
(:1980:209, apartado 11; Sentencia del Tribunal de Justicia, de 22 de noviembre de 2001, Ferring, C-53/00, ECLLEU:C:2001:627,
apartado 21; Sentencia del Tribunal de Justicia, de 29 de abril de 2004, Italia/Comision, C-372[97, ECLLEU:C:2004:234, apartado 44.

(**) Sentencia del Tribunal General, de 30 de abril de 1998, Het Viaamse Gewest/Comisidn, T-214/95, ECLLEU:T:1998:77.

(*) Sentencia del Tribunal General, de 14 de enero de 2004, Fleuren Compost/Comisién, T-109/01, ECLLEU:T:2004:4.
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(93) La Comision estd de acuerdo con Bulgaria en lo que se refiere a la aplicacién de la seccién 4 de las Directrices
ferroviarias para evaluar la compatibilidad de la cancelacién de deudas. De hecho, con arreglo al apartado 54 de
las Directrices ferroviarias, «a la luz del articulo 9 de la Directiva 91/440/CEE [del Consejo] (*%), la Comision
considera, ademds, que, en determinadas condiciones, estas ayudas deben poder ser autorizadas sin que haya una
reestructuracion financiera, si la amortizacion se refiere a deudas antiguas, contraidas antes de la entrada en vigor
de la Directiva 2001/12/CE, por la que se establecen las condiciones de la apertura del sector a la competencia».
De conformidad con el apartado 56 de las Directrices ferroviarias, en el caso de los Estados miembros que se
adhirieron a la Unién Europea tras la entrada en vigor de la Directiva 2001/12/CE, la fecha de adhesion debe
considerarse como la fecha a partir de la cual se aplica la Directiva a dichos Estados miembros. Por consiguiente,
la fecha pertinente a efectos de determinar si se puede cancelar, de conformidad con las Directrices ferroviarias, la
deuda previa a la adhesion es el 1 de enero de 2007.

(94) Bulgaria alega que la cancelacion de deudas prevista cumple todas las condiciones de compatibilidad establecidas
en las Directrices ferroviarias. En consecuencia, la Comision tiene que evaluar esta alegaciéon. De hecho, de
conformidad con los apartados 55 a 61 de las Directrices ferroviarias, las ayudas para cancelar las deudas
contraidas antes de la adhesion de Bulgaria a la Unién pueden considerarse compatibles con el mercado interno
de conformidad con el articulo 107, apartado 3, letra c), del Tratado si se cumplen las cinco condiciones
siguientes:

a) En primer lugar, la ayuda debe servir para compensar deudas claramente determinadas e individualizadas,
contraidas antes del 15 de marzo de 2001, fecha de entrada en vigor de la Directiva 2001/12/CE. La ayuda no
puede en ninglin caso superar el importe de dichas deudas. Para los Estados miembros que se adhirieron a la
Comunidad después del 15 de marzo de 2001, la fecha pertinente es la fecha de adhesién a la Comunidad. En
efecto, la logica del articulo 9 de la Directiva 91/440/CEE, que reiteran las Directrices sucesivas, era remediar
un nivel de endeudamiento acumulado en un contexto en que la apertura del mercado a escala comunitaria
atn no habia sido decidida.

b) En segundo lugar, esas deudas deben estar directamente relacionadas con la actividad de transporte ferroviario
o con actividades de gestion, construccién o utilizacion de infraestructura ferroviaria. [...]

¢) En tercer lugar, la amortizacién de deudas debe hacerse en favor de empresas confrontadas con un nivel de
endeudamiento excesivo, que obstaculice una gestién financiera sélida. La ayuda debe ser necesaria para
remediar esa situacion si se considera que la evolucién prevista de la competencia en el mercado no permitirfa
a la empresa sanear su situacion financiera en un futuro previsible. [...]

d) En cuarto lugar, la ayuda no debe ir mds alld de lo necesario al respecto. [...]

e) En quinto lugar, la amortizaciéon de deudas no debe proporcionar a la empresa una ventaja competitiva tal que
impida el desarrollo de una competencia efectiva en el mercado, por ejemplo disuadiendo la entrada, en
algunos mercados nacionales o regionales, de empresas exteriores a esos mercados o de nuevos protagonistas.

a) La ayuda debe servir para compensar deudas claramente determinadas e individualizadas,
contraidas antes de la adhesion de Bulgaria a la Unién.

(95) Las Directrices ferroviarias requieren que la o las deudas que se vayan a cancelar estén claramente determinadas e
individualizadas, y que, en el caso de Bulgaria, se hayan contraido antes de su adhesion a la UE. De dichas
Directrices se desprende que las deudas agregadas o indeterminadas no se pueden compensar. No estarfa
permitida la compensacion si, por ejemplo, estuviese previsto cancelar elementos genéricos de la deuda como
«deudas con todos los proveedores». Del mismo modo, no se permitirfa la compensacion si estuviera previsto
cancelar de forma conjunta y sin distincién elementos agregados de la deuda con un tdnico prestamista, por
ejemplo, «pasivo total frente a un banco en particular» procedentes de diversos componentes tales como
descubiertos, garantias o préstamos a largo plazo.

(96) Bulgaria tiene previsto cancelar 223,45 millones BGN (114,25 millones EUR) de la deuda de BDZ Holding. Tal y
como se describe en el considerando 35 y en el cuadro 2, el importe de 223,45 millones BGN que se prevé
cancelar se deriva de las obligaciones financieras contraidas con anterioridad a la adhesién de Bulgaria a la Unién
y que se encontraban pendientes de pago en la fecha de adhesion, o de deudas posteriores contraidas por BDZ
Holding y que sustituyeron o refinanciaron las deudas contraidas antes de la adhesién de Bulgaria a la Unidn, tal
y como atestiguan los estados financieros consolidados de BDZ Holding para 2006 y/o la informacién sobre los
pagos del préstamo correspondiente. Cada una de las deudas que estd previsto cancelar puede dividirse en
aquellas derivadas de contratos de préstamo (acreedores financieros KfW IPEX Bank, BERD, BIRF) o las derivadas
de relaciones contractuales normales con proveedores especificos de infraestructuras ferroviarias (NRIC) o de
servicios de electricidad (NEC AD) antes de la adhesion.

(**) Directiva 91/440/CEE del Consejo, de 29 de julio de 1991, sobre el desarrollo de los ferrocarriles comunitarios (DO L 237 de
24.8.1991, p. 25).
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(97)  Esto mismo es cierto de las obligaciones individualizadas de la deuda respecto a los titulares de obligaciones de la
emisién ISIN BG2100032072 del 19 de noviembre de 2007 y el Ministerio de Hacienda, dado que este dltimo
pasé a ser acreedor de BDZ Holding (véanse los considerandos 35, 36 y el cuadro 2). Ambas deudas estin
adecuadamente individualizadas y ademads los ingresos fueron empleados para refinanciar la deuda adecuadamente
especificada y previa a la adhesién a la que BDZ Holding no podia hacer frente y liquidar con sus propios
recursos. De ello se deduce que los importes actualmente pendientes constituyen, en términos econdmicos, un
simple aplazamiento de la deuda heredada del pasado.

(98)  Por dltimo, dado que la suma de 223,45 millones BGN que se prevé cancelar procede de deudas claramente
determinadas e individualizadas contraidas antes de la adhesion de Bulgaria a la UE, no es necesario pronunciarse
sobre si las otras deudas, incluidas las provisiones y las obligaciones comerciales de BDZ Holding identificadas
también por Bulgaria como deuda previa a la adhesién (cuadro 1 y considerandos 35 y 20), y que ascienden a la
diferencia entre 806,7 millones BGN y 223,45 millones BGN, podrian ser legalmente resueltas con arreglo a las
Directrices ferroviarias. La deuda correspondiente a dicha diferencia estd excluida del dmbito de la presente
Decisién.

(99)  Por consiguiente, se concluye que la medida que nos ocupa pretende la cancelacion de 223,45 millones EUR de
deudas claramente determinadas e individualizadas, contraidas con anterioridad a la adhesién de Bulgaria a la
Unién.

b) Esas deudas deben estar directamente relacionadas con la actividad de transporte
ferroviario o con actividades de gestion, construccién o utilizacién de infraestructura
ferroviaria.

(100) Bulgaria afirmé que todas las deudas contraidas por BDZ Holding estaban directamente vinculadas con la
actividad de transporte ferroviario de pasajeros y mercancias (véase el considerando 39).

(101) La Comisién observa que las deudas que se tenia previsto cancelar de hecho se habian contraido para financiar la
renovacion y la reparacién del material rodante, como la adquisicion de unidades acopladas eléctricas y diésel,
o la modernizacién de los vagones de carga propiedad de la empresa. Por otra parte, deudas como las
obligaciones pendientes hacia la NRIC también se utilizaron para financiar la prestacién de servicios ferroviarios
por parte de BDZ Holding. Estas actividades constituyen el negocio bésico de BDZ Holding y sus filiales, y estin
directamente vinculadas con la actividad de transporte ferroviario.

(102) Por consiguiente, la Comisién considera que las deudas contraidas estdn directamente vinculadas con la actividad
de transporte ferroviario.

¢) La amortizacion de deudas debe hacerse en favor de empresas confrontadas con un nivel

de endeudamiento excesivo, que obstaculice una gestién financiera sélida. La ayuda debe ser

necesaria para remediar esa situacion si se considera que la evolucién prevista de la

competencia en el mercado no permitiria a la empresa sanear su situaciéon financiera en un
futuro previsible.

Endeudamiento excesivo de BDZ Holding, que estd obstaculizando su gestion financiera sélida

(103) Bulgaria afirm6 que BDZ Holding era insolvente y estaba endeudada de acuerdo con la legislacién bulgara
aplicable, y que cumplia todos los criterios de dicha legislacién para abrir un procedimiento de insolvencia en su
contra. Este es un indicativo vdlido de un endeudamiento excesivo. Por otra parte, Bulgaria manifesté6 que la
empresa no habfa logrado cumplir sus obligaciones financieras debido a su endeudamiento.

(104) La deuda total de BDZ Holding ascendia a 806,7 millones BGN el 31 de diciembre de 2006 y representaba el
78 % del capital total de BDZ Holding (capital propio y deuda), con un ratio de endeudamiento de cuatro. La
situacion financiera de BDZ Holding habfa empeorado de forma considerable desde 2007. A partir de 2011, el
ratio de endeudamiento de BDZ Holding aument6 por encima de 7,5 (9), para alcanzar 14 en 2012, 15 en 2013,
- 209 en 2014 y — 33 en octubre de 2015 (*'). Por otra parte, en octubre de 2015, las obligaciones pendientes
de BDZ Holding, que ascendian a 499,1 millones BGN (255 millones EUR) representaban el 86 % del valor
contable de los activos, que a su vez ascendfan a 582,4 millones BGN (298 millones EUR).

(*) De conformidad con el apartado 20, letra d), de las Directrices sobre ayudas estatales de rescate y reestructuraciéon de empresas no
financieras en dificultades, el hecho de presentar un ratio de endeudamiento mayor de 7,5 durante dos afios consecutivos es uno de los
indicadores de que una empresa se encuentra en crisis.
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(105) La Comisién observa asimismo que, a pesar del hecho de que BDZ Holding reembolsé 724 millones BNG
(370 millones EUR) de deudas pendientes durante el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2007 y el
28 de septiembre de 2016, la empresa no ha logrado cumplir plenamente sus obligaciones econdémicas. Debido
a sus obligaciones pendientes con respecto a los acreedores internacionales, el 20 de julio de 2015, el Tribunal
Superior de Justicia de Londres ordené a BDZ pagar 66,7 millones EUR (130,4 millones BGN) con unos intereses
anuales de demora del 8 % (*2).

(106) Por otra parte, teniendo en cuenta el excesivo nivel de endeudamiento de BDZ Holding, sin la cancelacién de la
deuda, la empresa se verfa en graves dificultades para cumplir sus obligaciones y podria terminar siendo

liquidada.

(107) Basindose en lo anteriormente expuesto, la Comision considera que BDZ Holding se enfrenta a un nivel de
endeudamiento excesivo que estd obstaculizando su buena gestion financiera.

Necesidad de la ayuda

(108) Ademas, la ayuda debe ser necesaria para remediar la situacién de endeudamiento excesivo, siempre y cuando se
considere que la evolucién prevista de la competencia en el mercado no permitird a BDZ Holding y a sus filiales
sanear su situacién financiera en un plazo razonable.

(109) Debido a su endeudamiento, BDZ Holding no ha sido capaz de cumplir todas sus obligaciones financieras y estd
retrasando las inversiones para la modernizacién y el mantenimiento de su material rodante. Debido a dicho
retraso, la flota de la empresa tiene una antigiledad excesiva y se encuentra parcialmente obsoleta. A este
respecto, la Comisién observa que el 82 % de los vagones de pasajeros de BDZ Passenger tienen mds de 20 afios
de antigiiedad y que el 74 % de sus locomotoras tienen mds de 25 afios. En 2015, aproximadamente el 50 % de
las locomotoras de BDZ Cargo estaban siendo objeto de reparaciones o no se encontraban operativas. De manera
similar, en 2015 aproximadamente el 51 % de los vagones de mercancias de BDZ Cargo no estaban operativos
o0 necesitaban reparaciones.

(110) Sin la ayuda, BDZ Holding no habria sido capaz de reembolsar las deudas todavia pendientes que se habian
contraido antes de la adhesion de Bulgaria a la Unidén ni podria utilizar sus propios recursos para invertir en la
modernizacion del material rodante.

(111) A modo de ejemplo, basdndose en los ingresos comunicados por la empresa en 2016 (336,2 millones BGN),
serfa necesario un aumento de las tarifas en un promedio del 66 %, manteniendo iguales el resto de factores, para
generar los 223,45 millones BGN de ingresos de explotacion necesarios a corto plazo para reembolsar la deuda
que se prevé cancelar. Sin embargo, cabe destacar que las filiales de BDZ Holding Gnicamente operan en un drea
geogrfica que cumple totalmente los requisitos para recibir ayuda regional con arreglo al articulo 107,
apartado 3, letra a), del Tratado. Un aumento considerable de las tarifas en estas dreas geograficas podria tener
unos efectos sociales mds negativos que en otras dreas mds prosperas de la Unidn. En consecuencia, este
hipotético aumento de tarifas con el fin de aumentar los ingresos de BDZ Holding y aliviar su deuda en la
medida necesaria, si es que fuera legal (dado que afecta a servicios de transporte de pasajeros sujetos a una OSP)
y comercialmente sostenible en un entorno competitivo (en la medida en que afecta a servicios de transporte),
podria tener unos impactos sociales desproporcionados sobre los pasajeros de los servicios ferroviarios bilgaros
o sobre las empresas que utilizan los servicios de transporte de mercancias de BDZ.

(112) En consecuencia, ninguna otra hipotética medida politica creible al margen de la cancelacién de deudas prevista
permitird conseguir que la empresa pueda continuar con sus operaciones. En definitiva, la medida en cuestion es
necesaria para solucionar el endeudamiento de BDZ Holding, dado que de lo contrario la evolucién prevista de la
competencia en el mercado no permitirfa que BDZ Holding y sus filiales rectificasen su situacién financiera en un
futuro previsible.

d) La ayuda no debe ir mds alld de lo que sea necesario para su fin previsto

(113) La Comision sefiala que, teniendo en cuenta la situacién financiera de BDZ Holding, el importe de la cancelacién
de deudas es el minimo necesario para garantizar la supervivencia de la empresa y constituye una condiciéon
indispensable para su sostenibilidad financiera. Este importe es esencialmente necesario para hacer frente a los
pagos pendientes frente a los acreedores: instituciones financieras internacionales y la NRIC. BDZ Holding y sus
filiales todavia tienen deudas pendientes que se contrajeron antes del 1 de enero de 2007 y que, de no pagarse,
pondrian al beneficiario en riesgo de liquidacién. Los indicadores financieros indican que estos pagos no podran
ejecutarse a partir de los recursos propios actuales y que no serfa realista esperar que la empresa pueda aumentar
de manera significativa sus tarifas o precios para generar a corto plazo un aumento significativo de los ingresos.

(*) Autos del 20 de julio de 2015, CL-2015-000309 FMS Wertmanagement AGR/BDZ Holding; CL-2015-000214 Dexia Credit Local/BDZ
Holding; CL-2015-000090 KA Finanz AG/BDZ Holding.
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(114) Por otra parte, la Comisién sefiala que, durante el periodo posterior a la adhesion, BDZ Holding ha reembolsado,
a partir de sus propios recursos (principalmente, gracias a la venta de activos), deudas por valor de 166 millones
BGN contraidas antes del 1 de enero de 2007. Dado que esos importes eran potencialmente elegibles para la
cancelacién, resulta razonable considerar que BDZ Holding podria haber empleado dichos recursos para el
desarrollo y la modernizacién del material rodante y de los servicios prestados. La empresa se encontraba
retrasada en el desarrollo del sector ferroviario en cuanto a caracteristicas técnicas y sistemas de informacién. Por
consiguiente, dado que BDZ Holding también ha empleado sus propios recursos para reembolsar parte de la
deuda contraida con anterioridad a la adhesion, no se puede considerar que la cancelacién de deudas vaya mds
alld de lo necesario aunque libere a la empresa frente a sus obligaciones de pago y le permita disponer de
recursos financieros para invertir en futuras operaciones de modernizacién o de reparacion.

(115) En vista de estas consideraciones, la Comisién concluye que no se puede determinar que la ejecucion de la
cancelacién de deudas coloque a BDZ Holding en una situacién mds favorable que la de una mediana empresa
adecuadamente administrada y con el mismo perfil de actividad.

) La amortizacién de deudas no debe proporcionar a la empresa una ventaja competitiva

tal que impida el desarrollo de una competencia efectiva en el mercado, por ejemplo

disuadiendo la entrada, en algunos mercados nacionales o regionales, de empresas exteriores
a esos mercados o de nuevos protagonistas.

(116) La cancelacién propuesta Gnicamente permitird a BDZ Holding normalizar la financiacién de las actividades de
explotaciéon de la empresa, y no permitird a BDZ Holding y a sus filiales expandirse ni entrar en mercados
nuevos. En este sentido, la ayuda no impedird el desarrollo de una competencia efectiva en el mercado. No
afectard a la posicion de mercado de los competidores, quienes podran seguir compitiendo con BDZ Holding en
las mismas condiciones.

(117) La Comisién también considera que la cancelacién de deudas no falseard indebidamente la competencia y el
mercado entre los Estados miembros, ya que Gnicamente permitird a BDZ Holding estabilizar su situacion
financiera, la cual se ha visto dificultada por los pasivos contraidos antes de la liberalizacion del mercado. Por
otra parte, la Comisién no considera que se vaya a disuadir la entrada de nuevos operadores en el mercado
bilgaro del transporte. Tal y como se describe en los considerandos 15 y 42, ademds de BDZ Cargo, otros ocho
operadores estan actualmente presentes en el mercado bulgaro del transporte ferroviario de mercancias. No hay
pruebas de que la medida de cancelacion de deudas vaya a modificar esta situacién competitiva.

Conclusion

(118) A la luz de lo anterior, la Comisién concluye que la ayuda estatal en forma de cancelacién de deudas (Medida 2)
por valor 223,45 millones BGN (114,25 millones EUR) que Bulgaria tiene previsto ejecutar cumple las
condiciones de compatibilidad con el mercado interior que se establecen en el capitulo 4 de las Directrices
ferroviarias.

6.2. MEDIDA 3: IMPAGO DE LAS DEUDAS VENCIDAS DE BDZ HOLDING Y SUS FILIALES CON EL
ADMINISTRADOR DE INFRAESTRUCTURAS (NRIC)

(119) Dado que Bulgaria no ha aclarado el origen y la evolucién del pasivo pendiente de BDZ Holding frente a la NRIC
antes de la Decisién de incoacién, se ha considerado que la no ejecucién de dicho pasivo pendiente podria
constituir ayuda estatal con arreglo al articulo 107, apartado 1, del Tratado.

(120) De acuerdo con la informacién facilitada por Bulgaria (véase el apartado 4.3), parte del pasivo pendiente de BDZ
Holding frente a la NRIC se refiere a deudas contraidas por la empresa antes de la adhesion de Bulgaria a la
Unién. Parte de esta deuda previa a la adhesién (hasta 26,3 millones BGN) fue refinanciada posteriormente con
los ingresos procedentes de una emisién de obligaciones de 19 de noviembre de 2007, que todavia constituye
pasivo pendiente y, por consiguiente, estd sujeta a evaluacién en el marco de la «Medida 2: cancelacién de las
deudas contraidas con anterioridad a 2007» del apartado 6.1. En otras palabras, se pagd a la NRIC.

(121) Ademds, y con vistas a explicar la situacién relacionada con los pasivos pendientes, Bulgaria presentd
informaci6n adicional sobre las disposiciones de aplicacién y las medidas emprendidas por la NRIC (véase el
apartado 4.3). Seglin Bulgaria, la NRIC habia llevado a cabo todas las medidas necesarias para cobrar las
obligaciones pendientes de BDZ Holding y sus filiales con el fin de recuperar el mdximo importe posible pero sin
iniciar procedimientos judiciales.
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(122) Para verificar si la NRIC favorecié de forma indebida a BDZ Holding en lo que respecta a la demora y a las
condiciones de pago del pasivo vencido, la Comisién debe evaluar si se podria haber beneficiado de tales
acuerdos en condiciones normales de mercado (¥)). A tal efecto, la Comisién debe evaluar si un acreedor
hipotético en una economia de mercado y en una situacién similar a la de la NRIC, que buscase obtener pago
mds alto posible de los importes debidos, habria aceptado la demora y renegociado el pago del pasivo vencido
con unos términos y condiciones similares (*¥). En otras palabras, la Comisioén debe evaluar si la NRIC actué con
la misma diligencia debida que un acreedor en una economia de mercado al optar entre una ejecucién individual
y amistosa de sus créditos o el inicio de un procedimiento de recuperacion colectiva que pudiera conducir a la
quiebra de BDZ Holding y sus filiales.

(123) La Comision sefiala que, para identificar la alternativa mds ventajosa, un acreedor diligente en una economia de
mercado sopesaria las ventajas y las desventajas de cada una de las alternativas, teniendo en cuenta, entre otros
factores, los importes recuperables, su exposiciéon econémica anterior, la duracién del proceso de recuperacion y
los costes (*).

(124) En primer lugar, la Comisién observa que las deudas con la NRIC se contrajeron en el contexto de una relacién
comercial habitual y a largo plazo entre empresas (estatales): BDZ Holding y sus filiales eran los principales
clientes de la NRIC y generaban mas del 70 % de sus ingresos de explotacion. La deuda de 46,5 millones BGN de
la NRIC a BDZ Holding se origina en el periodo comprendido entre 2008 y 2011 por la prestacién de diversos
servicios a la NRIC (cuadro 3), lo cual apoya la tesis de que existe una interaccién continua e interdependencia
entre la NRIC y BDZ Holding. Una hipotética salida del mercado de BDZ Holding y sus filiales como
consecuencia del inicio de procedimientos colectivos de insolvencia habria tenido un impacto gravemente
negativo sobre la situacién financiera de la NRIC. A su vez, la quiebra de BDZ Holding habria reducido los
beneficios de la NRIC y su capacidad para realizar un mantenimiento adecuado de la red ferroviaria nacional,
arriesgdndose asi a disminuir todavia mds los ingresos comerciales procedentes de otros clientes al margen de las
filiales de BDZ Holding.

(125) De ello se deduce que un acreedor de mercado que mantuviese una relacién comercial con su(s) acreedor(es)
como la de la NRIC con BDZ Holding habria abordado con cautela cualquier posible accién que condujese a la
desaparicion de su principal cliente del mercado, a diferencia de un acreedor que tuviese un crédito puntual y que
no dependiese comercial o financieramente de que su deudor se mantuviese activo en el mercado tras la
ejecucion de los créditos.

(126) En segundo lugar, la reclamacion a BDZ Holding y sus filiales no podria haberse ejecutado de forma preferente en
el marco de un procedimiento colectivo de insolvencia, dado que en este caso no se concederia ningtin tipo de
prioridad de reembolso a la NRIC frente a otros acreedores (véase el considerando 49). Por otra parte, la deuda
identificada en la Decisién de incoacién como debida a la NRIC (45 millones BGN) era menor que la deuda
contraida con otros acreedores (véase el cuadro 1). Ademds, el valor contable de los activos de BDZ Holding
tendria que reducirse mediante un descuento por liquidacién en una venta forzada en el marco de un procedi-
miento colectivo de insolvencia. Dependiendo del tipo de activos, dicho descuento podria ascender hasta el 75 %
del valor de los activos. Por consiguiente, es muy probable que el valor de liquidacién de los activos de BDZ
Holding no fuese suficiente para cubrir los costes de la liquidacion, los salarios de sus empleados o todas sus
deudas pendientes. Tomando el aflo 2011 como ejemplo, los costes de la liquidacion, los salarios de los
empleados y todas las deudas pendientes ascendian a 778 millones BGN, mientras que el valor contable de los
activos de BDZ Holding ascendia a 933 millones BGN. Por consiguiente, la NRIC solo podria esperar de forma
realista recuperar una pequefia parte de las deudas pendientes en caso de que se iniciase un procedimiento
colectivo de insolvencia.

(127) Por otra parte, basindose en reiterada jurisprudencia, la Comisién considera que los costes, asi como la duracién
de los procedimientos judiciales, podrian influir en la decisién de un acreedor de proceder con la liquidacion de
una empresa (*°). En este contexto, la Comisién estd de acuerdo en que la NRIC tenia un especial interés en
mantener su cooperaciéon con BDZ Holding y sus filiales no solo teniendo en cuenta los futuros ingresos
comerciales generados por BDZ Holding sino también el objetivo de recuperar el maximo importe posible del
pasivo no preferente, pendiente y acumulado hasta noviembre de 2011 en lugar de iniciar la liquidacion de la

(**) Sentencia del Tribunal de Justicia, de 11 de julio de 1996, SFEI y otros, C-39/94, ECLLEU:C:1996:285, apartado 60; Sentencia del
Tribunal de Justicia, de 29 de abril de 1999, Espafia/Comision, C-342/96, ECLLEU:C:1999:210, apartado 41.

(**) Comunicacién de la Comision relativa al concepto de ayuda estatal con arreglo al articulo 107, apartado 1 del Tratado de Funciona-
miento de la Unién Europea (2016/C 262/01), punto 74. Sentencia del Tribunal de Justicia, de 22 de noviembre de 2007, Espafia/Co-
misién C-525/04 P, ECLLEU:C:2007:698; Sentencia del Tribunal de Justicia, 24 de enero de 2013, Frucona/Comisién, C-73/11 P, ECLLEU:
(:2013:32, apartado 78; Sentencia del Tribunal de Justicia, de 29 de junio de 1999, DMTransport, C-256/97, ECLLEU:C:1999:332;
Sentencia del Tribunal de Primera Instancia, de 30 de abril de 1998, Cityflyer, T-16/96, ECLLEU:T:1998:78, apartado 51; Sentencia del
Tribunal de Justicia, de 21 de marzo de 2013, Comisién/Buczek Automotive y Polonia, C-405/2011, ECLLEU:C:2013:186,
apartados 54-60.

(**) Frucona/Comisién, C-73[11 P, apartado 78, ECLL:EU:C:2013:32; Comision/Buczek Automotive y Polonia, C-405/2011, ECLLEU:
C:2013:186, apartados 54-60; Caso C-124/10P Comision Europea/Electricité de France (EDF), ECLI:EU:C:2012:318, apartado 85.

(*) Sentencia del Tribunal de Justicia, de 21 de marzo de 2013, Comisién/Buczek Automotive, C-405/11 P, ECLLEU:C:2013:186, apartado 59.
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empresa. La Comisién concluye que el inicio de un largo procedimiento de insolvencia que diese lugar a la
liquidacién forzada del grupo con una tasa de recuperacién indeterminada y baja no habria constituido una
opcién vélida y realista para la NRIC ante el objetivo de recuperar el méximo importe posible de la deuda
pendiente.

(128) De hecho, la Comisién observa que BDZ Holding y sus filiales han reembolsado regularmente sus deudas con la
NRIC y que esta no ha recibido un trato diferente al de otros acreedores privados del grupo. En los casos en los
que se han efectuado pagos tardios, BDZ Holding no ha recibido ninguna ventaja con el aplazamiento del
reembolso dado que dichos pagos tardios a la NRIC han supuesto un margen considerable de 1 000 puntos
basicos sobre el tipo de interés bdsico del Banco Nacional de Bulgaria (véase el considerando 48). A modo de
ejemplo, la Comisién considera que 1 000 puntos bdsicos es comparable con un interés conforme al mercado
sobre un préstamo con una garantia de baja calidad a una empresa en dificultades financieras, como es el caso de
BDZ Holding (*’). El pasivo pendiente se reembols6 a través de transferencias bancarias directas y regulares, la
compensacién de pasivos de la NRIC frente a BDZ Holding y sus filiales, y permutas de deuda por activos. Por
ejemplo, entre 2011 y 2016, BDZ Holding y sus filiales abonaron 503 millones BGN (257 millones EUR) por los
servicios prestados por la NRIC. En comparacion con la baja probabilidad de recuperar una parte, menor en todo
caso, de la deuda pendiente en favor de la NRIC si BDZ Holding hubiera sido liquidada, el importe de la deuda
reembolsado a la NRIC desde 2011 confirma a posteriori que la eleccién de la NRIC de no ejecutar sus créditos
fue la mds racional.

(129) Ademas, aunque la informacién no es especifica a la deuda previa a la adhesién mencionada en la Decisién de
incoacién, la Comisién sefiala que, por ejemplo, en lo que respecta al reembolso del pasivo a través de las
permutas de deuda por activos ejecutadas tras la Decisién de incoacién, la NRIC alcanzé acuerdos con BDZ
Holding y sus filiales en condiciones normales del mercado, tal y como se describe en los considerandos 51, 52
y 53, en los cuales se reconocian las deudas pendientes y se facilitaba asi su reembolso.

(130) Basdndose en la informacién adicional y en las pruebas complementarias presentadas por Bulgaria, y teniendo en
cuenta lo expuesto, la Comisién considera que la NRIC ha actuado como un acreedor en una economia de
mercado y que, por consiguiente, el aplazamiento del pago de las deudas y los acuerdos alcanzados entre la NRIC
y BDZ Holding y sus filiales no le han proporcionado a estas tltimas ninguna ventaja econdmica indebida de la
que no habrian podido beneficiarse en condiciones normales de mercado.

(131) Por consiguiente, la Comisién concluye que la manera en que BDZ Holding y sus filiales han afrontado sus
deudas pendientes, contraidas con el gestor de infraestructuras (NRIC) antes de noviembre de 2011, no constituye
ayuda estatal en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado.

(132) Dado que las condiciones necesarias para determinar la existencia de ayuda estatal en el sentido del articulo 107,
apartado 1, del Tratado son acumulativas, sus disposiciones no se aplican si no se cumple alguna de dichas
condiciones. Por consiguiente, no es necesario determinar si el impago de las deudas pendientes de BDZ Holding
y sus filiales a favor de la NRIC en el pasado cumple las demdas condiciones del articulo 107, apartado 1, del
Tratado.

6.3. MEDIDA 4: REEMBOLSO DEL IVA POR EL ESTADO A BDZ HOLDING EAD

(133) La Comisién inicié la investigacion sobre la medida 4 porque Bulgaria no aclar6 los motivos del reembolso del
IVA ni si esta cumplia con la Directiva 2006/112/CE. Por lo tanto, la Comisién consideré que el reembolso del
IVA podria implicar ayuda estatal en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado e invité a Bulgaria a que
proporcionase mas informacién sobre los motivos del reembolso del IVA a favor de BDZ Holding.

(134) Tras la Decision de incoacién, Bulgaria aclaré que la medida 4 se referfa al reembolso del IVA indebidamente
repercutido y pagado por valor de 72 millones BGN (36,7 millones EUR) en compensaciones por la OSP
recibidas del el Ministro de Transportes para el periodo comprendido entre el 1 de diciembre de 2004 y el
29 de febrero de 2008 (véanse los considerandos 55 a 59). Bulgaria aclaré asimismo que el error administrativo
fue detectado durante una revisiéon por parte de las autoridades tributarias nacionales de conformidad con las
disposiciones aplicables de la legislacién nacional. Este error fue subsanado a través de las decisiones de
reembolso fiscal n.c 2900180 de 14 de enero de 2009, n.c 290900153 de 8 de julio de 2009, n.c 100337 de
12 de agosto de 2010 y 2901100380 de febrero de 2011.

(*) Comunicacién de la Comision relativa a la revision del método de fijacién de los tipos de referencia y de actualizacién (DO C 14 de
19.1.2008, p. 6).
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(135) La Comisién sefiala que el hecho de conceder ventajas econdémicas no es el tnico elemento relevante para la
nocién de ayuda estatal. El alivio de las cargas econémicas, como la concesién de ventajas fiscales, también puede
constituir una ventaja. Por consiguiente, debe determinarse si el reembolso del IVA de las compensaciones por
OSP recibidas del Ministerio de Transportes proporciond una ventaja competitiva a BDZ Holding a través de la
reduccion de las cargas que normalmente se incluyen en el presupuesto de una empresa (**), o si realmente se
aplicé incorrectamente el IVA sobre la compensacion por OSP. No existe ninguna ventaja en el caso del
reembolso de los impuestos incorrectamente repercutidos (**).

(136) Con arreglo al articulo 73 de la Directiva 2006/112/CE, la prestacion de servicios, incluidos los servicios de
transporte de pasajeros, estd sujeta a IVA y la base imponible incluye todo aquello que constituya la prestacién
obtenida o que vaya a ser obtenida por el proveedor en contrapartida por el servicio prestado, ya sea por el
cliente o por un tercero, incluyendo la compensacién o las subvenciones directamente relacionadas con el precio
del suministro. Por otra parte, de conformidad con el articulo 132 de la Directiva, las empresas a las que se
encargue una OSP no entran en el dmbito de aplicacién de las exenciones del IVA.

(137) Por consiguiente, es preciso evaluar si la compensacion por OSP recibida por BDZ Holding estaba directamente
relacionada con el precio de los servicios prestados. La compensacion por OSP estaba destinada a compensar las
pérdidas derivadas de la prestacién del servicio de transporte de pasajeros en condiciones especificas, como
kilémetros recorridos en tren, asientos, frecuencias y otros criterios cualitativos. En particular, dicha
compensacién por OSP se reduciria si se produjeran desviaciones en el nimero de kilémetros, los asientos, los
horarios y otros criterios cualitativos que se habian establecido para los servicios prestados. Por consiguiente, no
se puede considerar que la compensacién por OSP esté directamente vinculada con el precio de la prestacién de
servicios de transporte, sino mdas bien como una compensacion por las pérdidas resultantes de la ejecucién de la
obligacién de servicio ptiblico.

(138) Por otra parte, la legislacién bulgara sobre el IVA no prevé que la compensaciéon por OSP en relacién con la
cobertura de las pérdidas ocasionadas esté sujeta al IVA. El error fue detectado por las autoridades tributarias
competentes a rafz de una inspeccion y dio lugar a varias decisiones de las autoridades tributarias (véase el
considerando 59), las cuales son conformes con el Cédigo Procesal Fiscal y de Seguros de Bulgaria.

(139) A raiz de esto se desprende que el IVA fue indebidamente repercutido sobre la compensaciéon por OSP a BDZ
Holding durante el periodo comprendido entre el 1 de diciembre de 2004 y el 29 de febrero de 2008. En
consecuencia, la Comisién considera que el reembolso del IVA indebidamente repercutido no ofrece una ventaja
econémica a BDZ Holding.

(140) Teniendo en cuenta el hecho de que las condiciones necesarias para determinar la existencia de ayuda estatal en el
sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado, son acumulativas, el incumplimiento de cualquiera de ellas
resulta decisivo. Por este motivo, no es necesario determinar si la medida 4 cumple el resto de condiciones del
articulo 107, apartado 1, del Tratado.

(141) En consecuencia, la Comisiéon concluye que la medida 4 no constituye ayuda estatal en el sentido del
articulo 107, apartado 1, del Tratado.

7. CONCLUSION

(142) Habida cuenta de la retirada de la notificacién relativa a la ayuda de reestructuraciéon en favor de BDZ Holding
(véase la medida 1, apartado 5), se deberfa cerrar el procedimiento de investigacion formal con arreglo al
articulo 108, apartado 2 del Tratado respecto a la ayuda de reestructuracién notificada.

(143) En lo que respecta a la cancelacién de las deudas de BDZ Holding y sus filiales por valor de
223,45 millones EUR (114,25 millones EUR) (medida 2, apartado 6.1), esta constituye ayuda estatal en el sentido
del articulo 107, apartado 1, del tratado y cumple las condiciones de compatibilidad de las Directrices
ferroviarias. Por consiguiente, la medida 2 se debe declarar como compatible con el mercado interior con arreglo
al articulo 107, apartado 3, letra c), del Tratado.

(*®) Sentencia del Tribunal de Justicia, de 15 de marzo de 1994, Banco Exterior de Espafia, C-387/92, ECLLEU:C:1994:100, apartado 13;
sentencia del Tribunal de Justicia, de 19 de septiembre de 2000, Alemania/Comisién, C-156/98, ECLIEU:C:2000:467, apartado 25;
sentencia del Tribunal de Justicia, de 19 de mayo de 1999, Italia/Comisién, C-6/97, ECLLEU:C:1999:251, apartado 15; sentencia del
Tribunal de Justicia, de 3 de marzo de 2005, Heiser, C-172/03, ECLLEU:C:2005:1 30, apartado 36.

(*) Sentencia del Tribunal de Justicia, de 27 de marzo de 1980, Amministrazione delle finanze dello Stato, 61/79, ECLLEU:C:1980:100,
apartados 29 a 32.
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(144) En relacién con el impago de la deuda pendiente con la NRIC por valor de 45 millones BGN (medida 3,
apartado 6.2.), la NRIC ha actuado como un acreedor en una economia de mercado. Por consiguiente, la
medida 3 no constituye ayuda estatal.

(145) Respecto al reembolso del IVA indebidamente pagado (medida 4, apartado 6.3), dado que se repercutié el IVA de

forma indebida, su reembolso no constituye ayuda estatal.

HA ADOPTADO LA PRESENTE DECISION:

Articulo 1

A raiz de la retirada de la notificacién de la ayuda de reestructuracién por parte de Bulgaria, el procedimiento de investi-
gaci6n formal con arreglo al articulo 108, apartado 2, del Tratado respecto a la ayuda de reestructuracién prevista y
notificada a favor de BDZ Holding EAD SA ha quedado sin objeto y se cierra por la presente.

Articulo 2

1. La ayuda estatal a favor de BDZ Holding EAD SA en forma de cancelacién de deudas por valor de 223 448 801
BGN que Bulgaria tiene previsto ejecutar es compatible con el mercado interior sobre la base del articulo 107,
apartado 3, letra c), del Tratado. Por consiguiente, por la presente se autoriza la cancelacion de deudas.

2. La manera en que la National Railway Infraestructure Company tratd, antes de noviembre de 2011, los
45 millones BGN en deudas vencidas de BDZ Holding EAD SA, BDZ Passenger EOOD y BDZ Cargo EOOD no
constituye ayuda estatal en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado.

3. El reembolso de los 72 millones BGN incorrectamente abonados en concepto de impuesto sobre el valor afiadido
no constituye ayuda estatal en el sentido del articulo 107, apartado 1, del Tratado.

Articulo 3

El destinatario de la presente Decision es la Reptiblica de Bulgaria.

Hecho en Bruselas, el 16 de junio de 2017

Por la Comisién
Margrethe VESTGAGER

Miembro de la Comisidn
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