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ODLUKA KOMISIJE (EU) 20172372
od 16. lipnja 2017.

o drzavnoj potpori SA.31250 - 2011/C (ex 2011/N) koju Bugarska namjerava provesti u korist
drustava BDZ Holding EAD SA, BDZ Passenger EOOD i BDZ Cargo EOOD i drugim mjerama

(priopéeno pod brojem dokumenta C(2017) 4051)

(Vjerodostojna je samo verzija na engleskom jeziku)

(Tekst znacajan za EGP)
EUROPSKA KOMISJJA,
uzimajudi u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 108. stavak 2. podstavak 1.,
uzimajudi u obzir Sporazum o Europskom gospodarskom prostoru, a posebno njegov ¢lanak 62. stavak 1. tocku (a),

nakon §to je pozvala zainteresirane strane da dostave svoje primjedbe u skladu s tim odredbama (') i uzimajuéi u obzir
njihove primjedbe,

bududi da:

1. POSTUPAK

(1)  Dopisom od 18. svibnja 2011. Bugarska je Komisiji prijavila odredene mjere u korist drustva BDZ Holding EAD
SA (3 (,BDZ Holding”) i njegovih drustava kéeri BDZ Passenger EOOD (,BDZ Passenger”) i BDZ Cargo EOOD
(,BDZ Cargo”).

(2)  Dopisom od 20. svibnja 2011. Bugarska je Komisiji dostavila dodatne informacije. Dopisima od 15. srpnja 2011.
i 28. rujna 2011. Komisija je zatrazZila dodatne informacije. Bugarska je Komisiji dostavila dodatne informacije
dopisima od 5. rujna 2011. i 7. listopada 2011.

(3)  Dopisom od 9. studenoga 2011. Komisija je obavijestila Bugarsku da je s obzirom na te mjere odlucila pokrenuti
postupak utvrden ¢lankom 108. stavkom 2. Ugovora (,Odluka o pokretanju postupka”). Bugarska je dopisom od
12. sije¢nja 2012. iznijela primjedbe u vezi s Odlukom o pokretanju postupka.

(4)  Odluka o pokretanju postupka objavljena je u Sluzbenom listu Europske unije (). Komisija je pozvala zainteresirane
strane da dostave svoje primjedbe.

(5)  Komisija je zaprimila primjedbe jedne zainteresirane strane. Proslijedila ih je Bugarskoj u dopisu od 16. svibnja
2012. te je omogucila Bugarskoj da na njih odgovori. Primjedbe Bugarske zaprimljene su u dopisu od 13. lipnja
2012. Dopisom od 10. prosinca 2012. Komisija je obavijestila tu zainteresiranu stranu da je Bugarskoj
proslijedena verzija njezinih opazanja koja nisu povjerljive prirode.

(6)  Komisija je od Bugarske zatrazila dodatne informacije dopisima od 12. travnja 2012., 24. srpnja 2012,
10. prosinca 2012., 7. svibnja 2013., 5. studenoga 2013., 6. svibnja 2014., 6. lipnja 2014., 29. srpnja 2014,
29. travnja 2015., 14. prosinca 2015., 26. travnja 2016., 15. rujna 2016., 20. listopada 2016. i 3. travnja 2017.

(7)  Bugarska je Komisiji dostavila dodatne informacije dopisima od 7. lipnja 2012., 28. rujna 2012., 31. sijecnja
2013., 1. veljace 2013., 30. svibnja 2013., 2. listopada 2013., 15. listopada 2013., 2. prosinca 2013., 3. sije¢nja
2014., 6. veljace 2014., 22. travnja 2014., 14. svibnja 2014., 23. lipnja 2014., 4. kolovoza 2014., 20. kolovoza
2014., 1. rujna 2014., 13. rujna 2014., 23. rujna 2014., 1. lipnja 2015., 9. prosinca 2015., 20. sije¢nja 2016.,
31. svibnja 2016., 12. listopada 2016., 7. studenoga 2016.

() SLC10,12.1.2012,,str. 9.

(*) Dalje u tekstu ove Odluke pojam ,BDZ Holding” oznacava ,BDZ EAD” prije promjene naziva poduzeéa 22. listopada 2011. i ,BDZ
Holding EAD SA” nakon toga. Vidjeti biljesku 4.

() Vidjeti biljesku 2.
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(8)  Dopisima od 22. travnja 2014. i 12. listopada 2016. Bugarska je povukla svoju prijavu potpore za restruktu-
riranje drustvu BDZ Holding koja je bila dio mjera iz uvodne izjave 1. Dopisom od 5. travnja 2017. Bugarska je
izmijenila svoju prijavu tako da je smanjila iznos duga koji je namjeravala brisati s pomo¢u mjere brisanja dugova
koja je bila dio mjera iz uvodne izjave 1.

(9)  Dopisom od 7. studenoga 2016. Bugarska se sloZila da ¢e ova Odluka iznimno biti donesena i prijavljena samo
na engleskom jeziku.

2. OPIS MJERA
2.1. KORISNIK

(10) Korisnik su mjera drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri, BDZ Passenger i BDZ Cargo, koja su u
100-postotnom drzavnom vlasnistvu te koja u Bugarskoj pruzaju usluge Zeljezni¢kog prijevoza putnika i tereta
uz naknadu.

(11) Dioni¢ko drustvo BDZ Holding (*) osnovano je 2001., kada su Bugarske nacionalne drzavne Zeljeznice
podijeljene na drustvo za Zeljeznicku infrastrukturu, Nacionalno drustvo za Zeljeznicku infrastrukturu (,NRIC”),
i drustvo za pruZanje usluga prijevoza (,BDZ Holding”).

(12) Drustvo BDZ Holding reorganizirano je 2007. u obliku holding drustva te je osnovalo tri drustva kéeri koja
pruzaju usluge prijevoza tereta i putnika te usluge vuce. Putnicki i teretni vagoni te lokomotive bili su
u vlasni$tvu mati¢nog drustva BDZ Holding koje ih je iznajmljivalo svojim drustvima kéerima. Potonji su bili
odgovorni za odrZavanje Zeljeznickih vozila. Drustvo BDZ Holding bilo je odgovorno i za otpladivanje dugova
nastalih prije reorganizacije. Bududi da se ta struktura pokazala neucinkovitom, usluge vuce pripojene su 2010.
drustvu BDZ Holding.

(13)  Vlasnistvo nad putnickim i teretnim vagonima te lokomotivama preneseno je 2011. s drustva BDZ Holding na
drustva kéeri BDZ Passenger i BDZ Cargo. Drustvo BDZ Holding ostalo je vlasnikom sve imovine koja nije
namijenjena poslovanju.

(14) Drustvo BDZ Holding ima registrirano sjediste u Sofiji u Bugarskoj i pruza svoje usluge prijevoza tereta i putnika
na cijelom drZavnom podru¢ju Bugarske koje je u cijelosti prihvatljivo za regionalnu potporu u skladu s
¢lankom 107. stavkom 3. to¢kom (a) Ugovora.

(15) Drustvo BDZ Cargo, koje je drustvo s ograni¢enom odgovornoscu, posluje na medunarodnom i nacionalnom
trzistu Zeljeznickog prijevoza tereta. Bugarska je 2007. liberalizirala trziSte Zeljeznickog prijevoza tereta. Otada je
na trziSte uslo nekoliko privatnih subjekata. Trzini udio drustva BDZ Cargo iznosio je 2016. godine 43 %
(u neto tonskim kilometrima), a glavni su mu konkurenti bili drustva Bugarsko Zeljeznicko drustvo (25 %), DB
Schenker Rail Bulgaria (18 %), Bulmarket (6 %) i Rail Cargo (4 %).

(16) Drustvo BDZ Passenger, koje je drustvo s ograni¢enom odgovornos$¢u, jedini je pruzatelj nacionalnih usluga
prijevoza putnika u Bugarskoj. Dru$tvo BDZ Passenger obavlja obvezu pruzanja javne usluge (,PSO”) u okviru
koje se nalazi priblizno 90 % trzista Zeljeznickog prijevoza putnika. Ugovor o obavljanju PSO-a koji ima drustvo
BDZ Passenger potpisan je 2009. na razdoblje od 15 godina (2010. - 2025.).

2.2. OPIS MJERA I OSNOVA ZA POKRETANJE POSTUPKA

(17) Komisija je u Odluci o pokretanju postupka utvrdila cetiri mjere koje potencijalno ¢ine drzavnu potporu drustvu
BDZ Holding i njegovim dru$tvima kéerima, BDZ Passenger i BDZ Cargo:

(a) mjera 1.: potpora za restrukturiranje koja se sastoji od Sest dokapitalizacija drustva BDZ Holding u iznosu od
550 milijuna BGN (281 milijun EUR ());

(b) mjera 2.: brisanje dugova nastalih prije 2007. godine;
(c) mjera 3.: neplacanje dospjelih dugova drustva BDZ Holding upravitelju infrastrukture (NRIC);

(d) mjera 4.: povrat poreza na dodanu vrijednost (,PDV”) drustvu BDZ Holding od strane drzave.

(*) Protokolarnom odlukom br. 151 od 22. listopada 2011., koju je donio ministar prometa, informacijske tehnologije i komunikacija,
naziv drustva promijenjen je iz BDZ EAD u Holding bugarske drzavne Zeljeznice (BDZ) EAD (,BDZ Holding”).
() Valutni tecaj primijenjen u ovoj odluci iznosi 1 EUR = 1,9558 BGN, SL C 304, 20.8.2016., str. 2.
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2.2.1. MJERA 1.: POTPORA ZA RESTRUKTURIRANJE

(18) Bugarska je namjeravala dodijeliti potporu za restrukturiranje u obliku Sest dokapitalizacija drustva BDZ Holding
u iznosu od 550 milijuna BGN (281 milijun EUR) u godinama 2011. — 2016. te je tu potporu za restrukturiranje
2011. prijavila Komisiji. Medutim, odgovarajuca javna tijela dosad nisu donijela kona¢nu odluku o dodjeljivanju
potpore te ta sredstva nisu isplacena drustvu BDZ Holding.

(19) Komisija je u Odluci o pokretanju postupka smatrala da bi potpora za restrukturiranje ¢inila drzavnu potporu
u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora te je izrazila sumnje u pogledu spojivosti te potpore s unutarnjim
trzistem.

2.2.2. MJERA 2.: BRISANJE DUGOVA NASTALIH PRIJE 2007. GODINE

(20)  Prema informacijama koje je dostavila Bugarska, prije pristupanja Bugarske Uniji 1. sije¢nja 2007., drustvo BDZ
Holding i njegova drustva kéeri imali su na dan 31. prosinca 2006. nepodmirene obveze i rezervacije u iznosu
od 806 729 558 BGN (412 milijuna EUR).

(21)  Obveze i rezervacije drustva BDZ Holding odnosile su se na i. zajmove financijskih institucija kao §to su banka
Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (,KfW”), Europska banka za obnovu i razvoj (,EBOR”) i Medunarodna banka za
obnovu i razvoj (,IBRD”) uglavnom namijenjene obnovi Zeljeznickih vozila, ali i na ii. obveze povezane s
trgovinom, ukljuc¢ujuéi obveze prema bugarskom upravitelju Zeljezni¢ke infrastrukture (NRIC), rezervacije
i obveze prema osoblju i osiguravateljima te ostale obveze, ukljuCujuéi obveze nastale na temelju ugovora
o kupoprodaji zeljeznickih vozila koji je sklopljen 2005. izmedu drustva BDZ Holding, drustva Siemens i banke
KfW. Iznosi tih obveza i rezervacija ras¢lanjuju se kako slijedi u tablici 1.

Tablica 1.

Pregled obveza i rezervacija drustva BDZ Holding i njegovih drustava kéeri na dan
31. prosinca 2006.

(u milijunima BGN)

Ukupne obveze drustva BDZ Holding
i njegovih drustava kéeri na dan 31.
prosinca 2006.

Obveze prema financijskim institucijama 201,1
Ugovor SIEMENS/KfW 307,5
Trgovinske obveze 244,5
Obveze prema osoblju i osiguravateljima 26,4
Ostale obveze, ukljucujudi porez i rezervacije 27,2
Ukupne obveze 806,7

(22)  Bugarska je namjeravala preuzeti, djelomicno ili u cijelosti, obveze drustva BDZ Holding i njegovih drustava kéeri
nastale prije 1. sije¢nja 2007.

(23) Komisija je u Odluci o pokretanju postupka smatrala da bi brisanje obveza ¢inilo drzavnu potporu u smislu
¢lanka 107. stavka 1. Ugovora i izrazila je sumnje u pogledu spojivosti te potpore s unutarnjim trZistem.
Bugarska se nije pozvala na primjenu Smjernica za Zeljeznice (°) niti je navela razloge na temelju kojih je ta mjera
bila u skladu s odgovaraju¢im zahtjevima iz Smjernica. Komisija stoga nije mogla zauzeti stajaliste o spojivosti te
potpore s unutarnjim trZiStem.

(°) Smjernice Zajednice o drZavnim potporama za Zeljeznicke prijevoznike (SL C 184, 22.7.2008., str. 13.).
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2.2.3. MJERA 3. NEPLACAN]E 'DOSPJELIH DUGOVA DRUSTVA BDZ HOLDING I NJEGOVIH DRUSTAVA
KCERI UPRAVITELJU INFRASTRUKTURE (NRIC)

(24) Prema informacijama koje je dostavila Bugarska, drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri nisu NRIC-u
placali sve dospjele pristojbe za infrastrukturu. Kao posljedica toga, u Odluci o pokretanju postupka zabiljezene
su nepodmirene trgovinske obveze prema NRIC-u u iznosu od 45 milijuna BGN.

(25) Bududi da Bugarska nije pojasnila nastanak i razvoj tih trgovinskih obveza, Komisija je u Odluci o pokretanju
postupka smatrala da bi neprovodenje prisilne naplate tih dugova moglo ukljucivati drzavnu potporu u smislu
¢lanka 107. stavka 1. Ugovora. U tom je pogledu Komisija navela da bi, prema sudskoj praksi, neprovodenje
prisilne naplate obveza od strane javnih poduzeca () moglo ukljucivati drzavnu potporu ako se hipotetski subjekt
u trzisnom gospodarstvu koji se nalazi u istom poloZaju ne bi ponasao na nacin na koji se ponasa javno
poduzece te bi prisilno naplatio te obveze (*). Medutim, Komisija nije imala to¢ne ¢injeni¢ne naznake o tome da
NRIC nije poduzeo korake koje bi pazljivi vjerovnik poduzeo u istoj situaciji. Komisija je stoga pozvala Bugarsku
da dostavi informacije o tome je li i kako je NRIC pokusao prisilno naplatiti nepodmirene obveze.

(26) U mjeri u kojoj je utvrdeno da mjera ukljucuje drzavnu potporu Komisija je izrazila sumnje u pogledu njezine
spojivosti s unutarnjim trziStem u kontekstu tada prijavljene potpore za restrukturiranje i priloZenog plana
restrukturiranja. U tom je pogledu Komisija pozvala Bugarsku da dopuni plan restrukturiranja dostavljanjem
informacija o tome kako ¢e se podmiriti dugovi prema NRIC-u.

2.2.4. MJERA 4.: POVRAT PDV-A KOJI JE DRZAVA NEZAKONITO NAPLATILA DRUSTVU BDZ HOLDING

(27)  Prema informacijama koje je dostavila Bugarska, Bugarska je u proslosti drustvu BDZ Holding vratila porez na
dodanu vrijednost (,PDV”) u iznosu od 72 milijuna BGN (36,7 milijuna EUR).

(28)  Bududi da Bugarska u fazi Odluke o pokretanju postupka nije pojasnila razloge za povrat PDV-a i je li on bio
u skladu s Direktivom Vije¢a 2006/112/EZ (°), Komisija je smatrala da bi povrat PDV-a mogao ukljucivati
drzavnu potporu u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora. U tom je pogledu Komisija napomenula da, prema
sudskoj praksi, pojmom potpore nisu obuhvalene samo pozitivne koristi, nego i mjere kojima se u raznim
oblicima smanjuju troskovi koji su obi¢no ukljuceni u proraun poduzetnika. Komisija je stoga pozvala Bugarsku
da dostavi dodatne informacije o razlozima povrata PDV-a drustvu BDZ Holding.

3. PRIMJEDBE ZAINTERESIRANE STRANE

(29) Konkurent drustva BDZ Cargo, koji pruza usluge Zeljeznickog prijevoza tereta i koji nije Zelio da se njegov
identitet otkrije, dostavio je opaZanja o dvjema mjerama utvrdenima u Odluci o pokretanju postupka.

(30) S obzirom na planiranu potporu za restrukturiranje (mjera 1.), konkurent je kao kompenzacijsku mjeru predloZio
da bi trebalo prodati lokomotive drustva BDZ Holding i njegovih drustava kéeri, BDZ Passenger i BDZ Cargo,
koje nisu u upotrebi. Konkurent je naveo da drustvo BDZ Holding konkurentima ne odobrava pristup svojem
voznom parku koji nije u upotrebi, a ti konkurenti nemaju drugi dostupni izvor iz kojeg bi nabavili ili unajmili
lokomotive.

(31) S obzirom na neplacanje dospjelih dugova koje drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri imaju prema
NRIC-u (mjera 3.), konkurent je naveo da, iako su svi prijevoznici tereta obvezni placati iste pristojbe, neprovo-
denjem prisilne naplate akumuliranih obveza prema NRIC-u nastaje konkurentska prednost za drustvo BDZ
Holding i njegova drustva kéeri. Osim toga, konkurent je zatraZio da se u pogledu BDZ-a uvedu kompenzacijske
mjere u skladu sa Smjernicama o drzavnim potporama za sanaciju i restrukturiranje nefinancijskih poduzetnika
u teskocama i Smjernicama za Zeljeznice te da se drustvo BDZ Cargo privatizira pod trZi§nim uvjetima.

() Direktiva Komisije 2006/111/EZ od 16. studenoga 2006. o transparentnosti financijskih odnosa izmedu drzava ¢lanica i javnih
poduzeca, kao i o financijskoj transparentnosti unutar odredenih poduzeéa (SLL 318, 17.11.2006., str. 17.).

(®) Presuda Suda od 29. lipnja 1999., Déménagements-Manutention Transport SA (DMT), C-256/97, ECLLEU:C:1999:332, tocke 25. — 28.

(°) Direktiva Vijeca 2006/112[EZ od 28. studenoga 2006. o zajednickom sustavu poreza na dodanu vrijednost (SL L 347, 11.12.2006.,
str. 1.).
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4. PRIMJEDBE BUGARSKE
(32) U svojem odgovoru na Odluku o pokretanju postupka i kasnije dostavljenim informacijama Bugarska je dostavila

(33)

(34)

(35)

primjedbe i dodatna pojasnjenja o ¢injenicama koje se navode u Odluci o pokretanju postupka.

4.1. MJERA 1.: POTPORA ZA RESTRUKTURIRANJE — POVLACENJE PRIJAVE

Dopisom od 22. travnja 2014. Bugarska je povukla prijavu potpore za restrukturiranje. Medutim, potpora za
restrukturiranje navedena je u kasnijim podnescima te je konacno povucena dopisom od 7. studenoga 2016.

Bugarska je navela da, umjesto dodjeljivanja potpore za restrukturiranje drustvu BDZ Holding, namjerava refinan-
cirati obveze drustva BDZ Holding brisanjem dijela dugova nastalih i dospjelih prije pristupanja Bugarske Uniji.

4.2. MJERA 2.: BRISANJE DUGOVA NASTALIH PRIJE 2007. GODINE

Bugarska je objasnila da je 31. prosinca 2006., jedan dan prije dana njezina pristupanja Uniji, ukupni iznos
obveza i rezervacija drustva BDZ Holding iznosio 806,7 milijuna BGN (412 milijuna EUR) kao $to je prikazano
u tablici 1. Uzimajuéi u obzir obveze koje je drustvo BDZ Holding otplatilo te njegove financijske potrebe,
Bugarska je predvidjela brisanje obveza drustva BDZ Holding u iznosu od 601,9 milijuna BGN (307,1 milijun
EUR). Medutim, Bugarska je dopisom od 5. travnja 2017. izmijenila svoju prijavu i zatrazila od Komisije da
odobri brisanje dugova u iznosu od 223,45 milijuna BGN (114,25 milijuna EUR). Nakon izmjene prijave, dugovi
koje se namjerava brisati, ukljucujuéi zatezne kamate, odnose se na i. jo§ uvijek nepodmireni dug iz pretpri-
stupnog razdoblja prema banci KfW IPEX-Bank i ii. dugove nastale prema imateljima obveznica povezanih s
izdanjem obveznica s oznakom ISIN BG2100032072 od 19. studenoga 2007. te prema Ministarstvu financija
radi refinanciranja dugova iz pretpristupnog razdoblja prema banci KfW IPEX-Bank, EBOR-u, IBRD-u, NRIC-u
i drustvu NEC AD. Bugarska je Komisiji dostavila iznose dospjelih obveza koje jo§ uvijek nisu podmirene
i objasnjenja kako slijedi (vidjeti tablicu 2.).

Tablica 2.

Obveze drustva BDZ Holding na dan 31. prosinca 2006. koje su predvidene za brisanje

Kategorija vjerovnika/iznosi

BGN na dan 31. ouika Iznos dugova BDZ-a u BGN nepodmirenih na dan Zajam ili drugi duznicki instrument s pomocu kojeg
u 2017, Y 31. prosinca 2006. (dugovi iz pretpristupnog razdoblja) su refinancirani dugovi iz pretpristupnog razdoblja
Nepodmireni d Nep_oin?.ireni
dugovi iz pret- f}Jgow‘ o;}n;a U 7 K
pristupriog refinancirani dugovi atezne kamate
razdoblja BDZ-a iz pretpri-
stupnog razdoblja
a) medunarodni 30 967 919 105 642 950 24 901 981
financijski
vjerovnici

KfW IPEX-Bank 80 % 0 76 529 380 Drugo izdanje obveznica s oznakom ISIN:

DMV BG2100032072, u skladu s ponudom za otkup
potraZivanja iz listopada 2007.

EBOR 0 20 980 115 Aktivirano drZavno jamstvo za otplatu duga
zbog kojeg je nastao dug BDZ-a prema Ministar-
stvu financija.

IBRD 0 8 133 455 Aktivirano drZavno jamstvo za otplatu duga
zbog kojeg je nastao dug BDZ-a prema Ministar-
stvu financija.

KfW IPEX-Bank 85 % 30 967 919 0

EMV
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KatggG(;\rIijI? avéeé{rr?‘grlliki/iizpﬁ;i Iznos dugova BDZ-a u BGN nepodmirenih na dan Zajam ili drugi duznicki instrument s pomocu kojeg
u 2017, K 31. prosinca 2006. (dugovi iz pretpristupnog razdoblja) su refinancirani dugovi iz pretpristupnog razdoblja

Nepodmireni Nep.odn}.ireni
dugovi iz pret- dugovi kojima su
i StbNO refinancirani dugovi |  Zatezne kamate
praz dcf)bl'ag BDZ-a iz pretpri-
) stupnog razdoblja
b) dobavljaci 0 53 884 257 8 051 694
NRIC 0 26 292 761 3 928 815 Drugo izdanje obveznica s oznakom ISIN:
BG2100032072, u skladu s ponudom za otkup
potraZivanja iz listopada 2007.
NEC AD 0 27 591 496 4122 879 Drugo izdanje obveznica s oznakom ISIN:
BG2100032072, u skladu s ponudom za otkup
potraZivanja iz listopada 2007.
Ukupno | 30 967 919 159 527 207 32 953 675

Izvor: Podnesak Bugarske od 5. travnja 2017.

(36)

(40)

U pogledu obveza prema IBRD-u i EBOR-u Bugarska je objasnila da su ti zajmovi, koji su ugovoreni 1995., bili
osigurani 100-postotnim drzavnim jamstvom. Buduéi da drustvo BDZ Holding nije izvrSavalo obveze u pogledu
dospjelih placanja, aktivirano je drzavno jamstvo i Ministarstvo financija moralo je otplatiti te dugove. Kao
posljedica toga, u skladu sa Zakonom o drzavnom dugu (%), ra¢unajuéi od dana plaanja na temelju drzavnog
jamstva, Vlada je preuzela vjerovnicka prava dodijeljena ugovorima o zajmu s obzirom na drustvo BDZ Holding
u iznosu izvrSenih pladanja. Drustvo BDZ Holding obvezno je u potpunosti vratiti iznose koje je drzava platila
IBRD-u i EBOR-u, uklju¢ujuéi zatezne kamate. S obzirom na ostale dugove koji su refinancirani s pomoéu
obveznica izdanih s oznakom ISIN BG2100032072 od 19. studenoga 2007., Bugarska je dostavila dokaze
o otplatama duga izvr§enima u korist banke KfW IPEX-Bank, NRIC-a i drustva NEC AD.

Bugarska ne osporava da bi brisanje dugova uklju¢ivalo drzavnu potporu u korist drustva BDZ Holding.
Medutim, Bugarska smatra da bi brisanje dugova bilo spojivo s unutarnjim trZidtem, u skladu s tockama 56. — 60.
Smjernica za Zeljeznice, kako slijedi.

Kao prvo, sve su obveze bile jasno odredene i individualizirane te su nastale prije pristupanja Bugarske Uniji. Bile
su iskazane u konsolidiranom financijskom izvjeStaju drustva BDZ Holding prije dana pristupanja ifili su
proizasle iz ugovora neopozivo sklopljenih prije tog datuma.

Kao drugo, sve obveze za koje je predvideno brisanje bile su izravno povezane s djelatnod¢u Zeljeznickog
prijevoza putnika i tereta te su uglavnom nastale kao zajmovi za nabavu dizelskih i elektri¢nih motornih vlakova
i za popravak i modernizaciju teretnih vagona u vlasni§tvu drustva te za pokrivanje nepodmirenih obveza
povezanih s pruzanjem Zeljeznickih usluga, kao $to su obveze prema NRIC-u.

Kao trece, drustvo BDZ Holding bilo je 2016. prezaduzeno i ispunjavalo je sve uvjete propisane bugarskim
zakonodavstvom za pokretanje ste¢ajnog postupka protiv njega. Prekomjerna zaduZenost sprjecavala je drustvo
da posluje na stabilnim financijskim temeljima. Drustvo na temelju vlastitog poslovanja nije moglo zadovoljavati
svoje potrebe za kapitalom zbog akumuliranih nepodmirenih obveza. Medunarodni vjerovnici drustva odbili su
prihvatiti reprogramiranje dugova bez drzavnog jamstva zbog Cega je, prema navodima Bugarske, bila vjerojatna
pojava dodatnih zabrinutosti u pogledu drzavne potpore. U poslovnom planu drustva BDZ Holding vidjeti se da
je brisanje dugova nastalih prije pristupanja nuzno radi pobolj$anja financijskih pokazatelja drustva.

Kao Cetvrto, jedini je cilj brisanja dugova osloboditi drustvo BDZ Holding od dugova nastalih prije pristupanja
Bugarske Uniji i normalizirati financijsko stanje drustva. Brisanjem tih dugova ne prelazi se ono $to je opravdano
potrebno kako bi se obnovila financijska odrzivost drustva.

(") Bugarski Sluzbeni list br. 93/2002.
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(42) Kao peto, brisanjem obveza ne bi se drustvu BDZ Holding dala konkurentska prednost kojom bi se sprjecavao
razvoj u¢inkovitog natjecanja na trzistu. Brisanjem dugova ne bi se povecao kapacitet drustva BDZ Holding, ne bi
se promijenio njegov poloZaj na trziStu niti bi mu se omogudio ulazak na nova trzi§ta u drugim drzavama
¢lanicama. Osim toga, nove subjekte nije se odvratilo od ulaska na trZiste s obzirom na to da na bugarskom
trzistu Zeljeznickog prijevoza, osim drustva BDZ Cargo, trenutacno posluje osmero subjekata ().

(43) Nadalje, Bugarska je objasnila da je tesko financijsko stanje drustva ogranicavalo njegove mogucnosti ulaganja.
Zbog nedostatka sredstava izvr§avaju su se samo osnovni (rutinski ili hitni) popravci, a veliki su popravci
odgodeni. Priblizno 94 % putnickih vagona starije je od 15 godina, a 90 % teretnih vagona starije je od
29 godina. Priblizno 90 % dizelskih motornih vlakova i 45 % elektricnih motornih vlakova starije je od
30 godina. Produktivnost Zeljeznickih vozila i lokomotiva u vlasnistvu drustva znatno je niza od prosjeka Unije.
Posljedica ogranicenih popravaka stalno je pogorsavanje Zeljeznickih usluga i otkazivanje vlakova.

(44) Bugarska je istaknula i da su medunarodni vjerovnici zaprijetili drustvu BDZ Holding prisilnom naplatom
potraZivanja, primjerice, prodajom njegove imovine ili blokadom njegovih bankovnih rac¢una, nakon $to je Visoki
sud (High Court of Justice) u Londonu naloZio placanje njihovih potrazivanja.

4.3. MJERA 3.: NEPLACANJE DOSPJELIH DUGOVA DRUSTVA BDZ HOLDING I NJEGOVIH DRUSTAVA
KCERI UPRAVITELJU INFRASTRUKTURE (NRIC)

Pregled dugova drustva BDZ Holding NRIC-u

(45) Odgovarajuéi na poziv iz Odluke o pokretanju postupka na dostavljanje informacija o tome je li i kako je NRIC
provodio prisilnu naplatu prijasnjih dugova te je li i kako je namjeravao naplatiti ili prisilno naplatiti
nepodmirene dugove, Bugarska je tvrdila da su drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri redovito otpladivali
i jo§ uvijek redovito otpladuju svoje dugove prema NRIC-u. Kako bi potkrijepila svoje navode, Bugarska je
dostavila informacije o kretanju dospjelih iznosa koje su drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri dugovali
NRIC-u za pristojbe za infrastrukturu, opskrbu elektri¢cnom energijom i ostale pratee usluge, a ti iznosi
izra¢unani su na temelju NRIC-ova pravilnika o pristojbama koji se primjenjivao na sve Zeljeznicke prijevoznike.

(46) Bugarska je napomenula da je nakon Odluke o pokretanju postupka, izmedu studenoga 2011. i kolovoza 2016.,
drustvo BDZ Holding isplatilo NRIC-u ukupni iznos od 503,2 milijuna BGN (257 milijuna EUR). To placanje
izvrseno je bankovnim prijenosima, prijebojem dugova NRIC-a prema drustvu BDZ Holding i zamjenama duga
za imovinu.

Mjere koje je NRIC poduzeo radi prisilne naplate ifili naplate dugova od drustva BDZ Holding

(47) Bugarska tvrdi da je NRIC poduzeo sve potrebne korake kako bi od drustva BDZ Holding i njegovih drustava
kéeri naplatio svoja dospjela potrazivanja, no nije pokretao sudske postupke. Bugarska napominje da su NRIC
i drustvo BDZ Holding redovito odrzavali sastanke na kojima se raspravljalo o pla¢anju nepodmirenih obveza.
Isto tako, NRIC je drustvu BDZ Holding redovito slao dopise, ukljuujuéi opomene ovjerene kod javnog
biljeznika (*?), u kojima je zahtijevao placanje nepodmirenih obveza i kamata za nepodmirene obveze (*’).

(48) NRIC je zaraunao zatezne kamate na nepodmirene obveze u skladu s Dekretom br. 100 o izracunu zakonskih
kamata na zaka$njela pla¢anja u domacoj i stranoj valuti (*) (,Dekret br. 100”) Vijeca ministara od 29. rujna
2012. Bugarska je navela da se, prema Dekretu br. 100, godisnja zakonska kamatna stopa na zakasnjela placanja
obveza u BGN sastoji od bazne kamatne stope Bugarske narodne banke koja je na snazi od 1. sije¢nja ili 1. srpnja
predmetne godine uveana za premiju rizika od 10 %. Prema stanju iz rujna 2016. dospjele kamate iznose
23,3 milijuna BGN (12 milijuna EUR).

(49) Bugarska navodi da je NRIC postupao poput vjerovnika u trziSnom gospodarstvu jer je bilo gospodarski
razboritije naplatiti obveze koje priznaju obje strane, nego pokretati stecajni postupak i riskirati da duznik
prestane poslovati. Bugarska je navela da bi NRIC morao snositi troskove sudskog postupka koji se naplacuju

(") Primjerice, drustvo DB Schenker Rail Bulgaria dobilo je dozvolu u svibnju 2010., a drustvo Port Rail u travnju 2012.

(") U skladu s ¢lankom 569. stavkom 3. Zakonika o gradanskom postupku, opomena ovjerena kod javnog biljeznika predstavlja
dobrovoljno, izvansudsko, rjesavanje financijskih odnosa izmedu dviju stranaka prije nego $to se njihovo rjesavanje ne prepusti sudu.

(") Primjerice, zapisnik sa sastanka upravnog odbora NRIC-a br. 109 od 25. rujna 2009. ili zapisnik sa sastanka upravnog odbora NRIC-a
br. 145 od 3. lipnja 2010.

(**) Bugarski Sluzbeni list br. 42/2012.
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u obliku pristojbi u iznosu od 4 % od iznosa potraZivanja. Osim toga, da je pokrenut sudski postupak NRIC ne
bi mogao u potpunosti naplatiti svoje potraZivanje jer bi drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri morali
otplatiti sve svoje obveze pri ¢emu pojedini vjerovnici ne bi imali prednost pred drugima. Prema navodima
Bugarske, budu¢i da su drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri najvazniji klijenti NRIC-a, §to je vidljivo iz
¢injenice da se 77 % prihoda NRIC-a 2015. moZe pripisati drustvu BDZ Holding i njegovim drustvima kéerima,
steCaj druStva BDZ Holding imao bi negativan ucinak na profitabilnost NRIC-a i njegovu sposobnost da
primjereno odrzava nacionalnu Zeljeznicku mrezu.

Dugovi NRIC-a drustvu BDZ Holding

(50) NRIC je imao nov¢ani dug prema drustvu BDZ Holding za pruZene usluge koje su se, medu ostalim, odnosile na
besplatne ili snizene pokaze i karte za zaposlenike NRIC-a i njihove obitelji, najam vanjskih i unutarnjih objekata
i poslovnih prostora koji su bili u vlasni§tvu drustva BDZ Holding, nabavu elektri¢ne energije za vucu vlakova,
prijevoz robe Zeljeznicom, pretovar i servisiranje radnih vlakova. Bugarska je navela da su u razdoblju od 2008.
do 2011. na temelju pruzenih usluga nastali dugovi NRIC-a drustvu BDZ Holding i njegovim drustvima kéerima
u ukupnom iznosu od 45 532 415 BGN (23,8 milijuna EUR) kao 3to je sazeto prikazano u tablici 3.
Prema stanju iz kolovoza 2016., nepodmirena potraZivanja NRIC-a prema dru$tvu BDZ Holding iznosila su
1 094 367 BGN (0,6 milijuna EUR).

Tablica 3.

Dugovi NRIC-a drustvu BDZ Holding u razdoblju 2008.-2011.

Potrazivanja od NRIC-a u BGN 2008. 20009. 2010. 2011. Ukupno

BDZ Holding 15 695 566 4 364 383 12 907 606 | 13 564 860 | 46 532 415

Zamjene duga za imovinu

(51)  Odgovarajuéi na poziv iz Odluke o pokretanju postupka na dostavljanje informacija o tome je li i kako je NRIC
namjeravao naplatiti ili prisilno naplatiti nepodmirene dugove, Bugarska je navela da su NRIC i BDZ Holding
1. prosinca 2012. i 31. svibnja 2013. sklopili sporazume kojima su NRIC i BDZ Holding priznali odredena
uzajamna potrazivanja i odlucili djelomi¢no otplatiti nepodmirene obveze s pomoéu transakcije zamjene duga za
imovinu. Cilj zamjene duga za imovinu bilo je podmiriti priznate obveze drustva BDZ Holding i njegovih
drustava kéeri prema NRIC-u davanjem imovine koja bi bila od koristi NRIC-u i koja je imala dobru razinu
likvidnosti. Taj je postupak bio dozvoljen na temelju nacionalnog zakonodavstva, osobito na temelju ¢lanka 65.
stavka 2. Zakona o ugovorima i obvezama, a njegova pravna osnova bile su odluke Vije¢a ministara.

(52) Bugarska je u svojem podnesku od 7. studenoga 2016. naglasila da je u razdoblju 2013. — 2016. ukupni iznos
zamijenjene imovine, ukljucujuci PDV, bio 25,9 milijuna BGN (13,3 milijuna EUR). Prva faza zamjene, u iznosu
od 23 milijuna BGN (11,8 milijuna EUR), provedena je u prosincu 2013. na temelju odluke Vije¢a ministara
br. 481/12.08.2013. Osim toga, u prosincu 2015. i kolovozu 2016., na temelju odluka Vije¢a ministara
br. 965/10.12.2015. i br. 626/29.07.2016., zamijenjene su nekretnine u vrijednosti od 1,1 milijun BGN (0,58
milijuna EUR) s obzirom na prvu odluku, odnosno 1,8 milijuna BGN (0,9 milijuna EUR) s obzirom na drugu
odluku. To¢no odredeni dio imovine na koju su se odnosile zamjene odreden je unaprijed ovisno o potrebama
strana s obzirom na njihovu daljnju upotrebu te imovine. Bugarska je navela da je na toj osnovi NRIC stekao
16 nekretnina, medu kojima su bili objekti u trajektnoj luci u Varni i uredska zgrada u Staroj Zagori.

(53) Bugarska je navela i da je NRIC samostalno odlucio za koji dio imovine postoji poslovni interes na njegovoj
strani. Kako bi potkrijepila tu tvrdnju, Bugarska je navela da je u kolovozu 2016. NRIC odbio predlozenu
zamjenu duga za vlasnicki udio u pogledu odredenog dijela imovine pa je BDZ stoga zamijenio imovinu
u vrijednosti od 1,8 milijuna BGN (0,9 milijuna EUR) umjesto 10 milijuna BGN (5,1 milijun EUR). Postupak je
bio transparentan. Provedena je procjena vrijednosti zamijenjene imovine koju su proveli neovisni procjenitelji
koji posjeduju certifikate koje je izdala bugarska Komora neovisnih procjenitelja. Odredivanje vrijednosti imovine
temeljilo se na trzi§nim nacelima i metodama u skladu s medunarodnim i europskim standardima za procje-
njivanje vrijednosti koji su utvrdeni bugarskim zakonodavstvom. Prema navodima Bugarske, tu imovinu moze se
prodati na trziStu nekretnina po indikativnoj cijeni koju su utvrdili neovisni procjenitelji. Visine konacnih cijena
o kojima su se BDZ Holding i NRIC dogovorili bile su sli¢ne onima iz procjena vrijednosti.
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(54) Bugarska stoga smatra da je NRIC postupao poput vjerovnika u trzi$nom gospodarstvu te da su zamjene duga za
imovinu dogovorene i provedene pod uobicajenim trzisnim uvjetima.

4.4, MJERA 4.: POVRAT PDV-A KOJI JE DRZAVA POGRESNO NAPLATILA DRUSTVU BDZ HOLDING

(55) Bugarska tvrdi da je drustvo BDZ Holding, zbog toga §to je neispravno tumacilo i primijenilo nacionalno zakono-
davstvo na snazi, pogresno platilo PDV u iznosu od 72 milijuna BGN (36,8 milijuna EUR) na iznos naknada za
obvezu pruzanja javne usluge (PSO) u razdoblju od 1. prosinca 2004. do 29. veljace 2008. Pogreska je otkrivena
u izvjestu o reviziji koju je 2009. provela Nacionalna agencija za javne prihode. Bugarska objasnjava da je
drustvo BDZ Holding poduzelo potrebne pravne postupke na temelju Zakona o poreznom postupku i osiguranju
(,DOPK”) radi povrata nepropisno plaéenog PDV-a. Iznos nepropisno plaéenog poreza utvrden je aktima koje je
donijela nacionalna uprava za prihode i poreze.

(56) Bugarska dalje navodi da je drustvu povjereno obavljanje PSO-a preko ugovora o PSO-u od 29. lipnja 2004. koji
je potpisan u rujnu 2004. izmedu bugarskog Ministarstva prometa i komunikacija i drutva BDZ Holding.
Naknada za obavljanje PSO-a na temelju ugovora o PSO-u dodijeljena je kako bi se pokrili troskovi nastali
pruzanjem prijevoznih usluga. Osim toga, prema uvjetima ugovora, pruZanje usluge i naknade podlijegali su
obvezi pridrzavanja uvjeta povezanih s brojem vlakova, sjede¢ih mjesta i voznim redom. Nadalje, naknadu se
moglo smanjiti ako ne bi bili ispunjeni utvrdeni zahtjevi u pogledu kilometara, sjedec¢ih mjesta i voznog reda.

(57) Bugarska objasnjava da, u skladu s ¢lankom 29. Zakona o porezu na dodanu vrijednosti (,Zakon o PDV-u”) koji
je bio na snazi do 31. prosinca 2006., oporezivi iznos pruZenih usluga uklju¢uje i sva financijska sredstva koja je
pruzatelj usluga primio i potrosio i koja su izravno povezana s pruZanjem tih usluga, ukljucujuéi subvencije.
Nadalje, Bugarska je objasnila da se, u skladu s ¢lankom 20. stavkom 6. Zakona o PDV-u, sva financijska sredstva
(primjerice, subvencije) koja su izravno povezana s nabavom robe ili pruzanjem usluga trebaju smatrati
bespovratnim sredstvima iz drZavnog proracuna ili dobivenima od drugog subjekta, a ta sredstva ¢ine dodatno
placanje za robu ili usluge. Na temelju izvjestaja Nacionalne agencije za javne prihode (**) Bugarska je smatrala da
se subvencije primljene radi pokrivanja gubitaka, troskovi ili stjecanje imovine nalaze izvan podrucja primjene
Zakona o PDV-y, a to je bio slucaj s ugovorom o PSO-u. U tom je kontekstu Bugarska pojasnila da je na temelju
nacionalnih odredbi bilo dopusteno vratiti iznos PDV-a na temelju procjene PDV-a koju su izdala tijela za javne
prihode nakon ex post provjere i revizije. Nadalje, Bugarska je tvrdila da prije njezina pristupanja Uniji nije bila
obvezna u potpunosti uskladiti svoj Zakon o PDV-u.

(58) Prema navodima Bugarske, nakon 1. sije¢nja 2007., kada je na snagu stupio novi Zakon o PDV-u, odredbe
bugarskog Zakona o PDV-u u potpunosti su uskladene s Direktivom 2006/112/EZ. Bugarska je nadalje navela da,
u skladu s ¢lankom 26. stavkom 3. novog Zakona o PDV-u, oporezivi iznos pruzenih usluga ukljucuje i sva
financijska sredstva (primjerice, subvencije) koja je pruzatelj usluga primio i potrosio te koja su izravno povezana
s pruzanjem tih usluga. Nadalje, Bugarska je objasnila da se, u skladu s novim Zakonom o PDV-u, sva financijska
sredstva (primjerice, subvencije) koja su izravno povezana s nabavom robe ili pruzanjem usluga smatraju
bespovratnim sredstvima iz drZavnog proracuna ili dobivenima od drugog subjekta, a ta sredstva ¢ine dodatno
placanje za robu ili usluge. Medutim, prema navodima Bugarske, subvencije dobivene radi pokrivanja gubitaka ili
troskova, ukljucujudi stjecanje ili likvidaciju imovine, nalaze se izvan podrucja primjene novog Zakona o PDV-u.

(59) Prema navodima Bugarske, pogresku koja se sastojala od neispravne naplate PDV-a na prihode od pruzanja
usluga u okviru PSO-a u razdoblju od 1. prosinca 2004. do 29. veljace 2008. otkrila su odgovarajuca porezna
tijela tijekom inspekcije. U tom je pogledu Bugarska objasnila da su ti nalazi odgovaraju¢ih poreznih tijela imali
za posljedicu donoenje odluke kojom je nareden povrat PDV-a i izradu izvje$ca o poreznoj reviziji br. 29010038
od 7. veljace 2011., u skladu s bugarskim Zakonikom o poreznom postupku i osiguranju (*%). Bugarska je nadalje
objasnila da su postupci za povrat PDV-a utvrdeni clancima 128. i 129. bugarskog Zakonika o poreznom
postupku i osiguranju.

(**) Dopis Nacionalne agencije za javne prihode s referentnim brojem 24-34-350/20.07.2007. i 24-00-39/17.08.2007.

(*) Odluka o povratu poreza br. 100337 od 12. kolovoza 2010. i odluka o porezu br. 290100380 iz veljace 2011. u iznosu od
36 877 000 BGN za razdoblje od prosinca 2004. do travnja 2007.; odluka o povratu poreza br. 2900180 od 14. sije¢nja 2009.
uiznosu od 19 167 000 BGN za razdoblje od svibnja 2007. do veljace 2008.; odluka o povratu poreza br. 290900153 od 8. srpnja
2009. uiznosu od 16 000 000 BGN za razdoblje od ozujka 2008. do listopada 2008.
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(60)  Stoga, prema navodima Bugarske, povrat nezakonito napla¢enog PDV-a nije ¢inio drzavnu potporu.

5. POVLACENJE PRIJAVE

(61)  Kako je navedeno u uvodnim izjavama 32. i 34., Bugarska je povukla svoju prijavu o potpori za restrukturiranje
drustvu BDZ Holding (mjera 1.). Bugarska je navela da je, umjesto toga, namjeravala brisati dugove nastale na
teret drustva BDZ Holding prije pristupanja Bugarske Uniji 1. sije¢nja 2007. (mjera 2.).

(62) U skladu s ¢lankom 10. Uredbe Vijeca (EU) 2015/1589, predmetna drzava ¢lanica moZze pravodobno povuéi
prijavu prije nego $to Komisija donese odluku o potpori. U skladu s ¢lankom 10. stavkom 2. Uredbe
(EU) 2015/1589, u slucajevima u kojima je Komisija ve pokrenula formalni ispitni postupak, a prijava je
povucena, Komisija mora okoncati postupak.

(63) Komisija napominje da potpora za restrukturiranje jo§ uvijek nije dodijeljena. Buduéi da je Bugarska povukla
svoju prijavu i neée dodijeliti potporu za restrukturiranje u iznosu od 550 milijuna BGN drustvu BDZ Holding,
formalni ispitni postupak na temelju ¢lanka 108. stavka 2. Ugovora trebalo bi okoncati s obzirom na prijavljenu
mjeru potpore za restrukturiranje.

6. OCJENA MJERA

(64) U skladu s ¢clankom 107. stavkom 1. Ugovora ,[...]svaka potpora koju dodijeli drzava ¢lanica ili koja se dodjeljuje
putem drzavnih sredstava u bilo kojem obliku koja narusava ili prijeti da ¢e narusiti trzi$no natjecanje stavljanjem
odredenih poduzetnika ili proizvodnje odredene robe u povoljniji poloZaj, nespojiva je s unutarnjim trzistem
u mjeri u kojoj utjece na trgovinu medu drzavama ¢lanicama”.

(65)  Kriteriji iz ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora kumulativni su. Stoga, kako bi se utvrdilo ¢ini li mjera drzavnu potporu
u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora, trebaju biti ispunjeni svi sljede¢i uvjeti:

(a) korisnik je poduzetnik u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora, ¢ime se podrazumijeva da obavlja
gospodarsku djelatnost;

(b) mijera se financira iz drzavnih sredstava i moze se pripisati drzavi;
(c) mjera donosi gospodarsku prednost;
(d) taje prednost selektivna;

(¢) predmetna mjera narusava ili prijeti da ¢e narusiti trZiSno natjecanje i moZe utjecati na trgovinu medu
drzavama ¢lanicama.

6.1. MJERA 2.: BRISANJE DUGOVA NASTALIH PRIJE 2007. GODINE

6.1.1. POSTOJANJE POTPORE U SMISLU CLANKA 107. STAVKA 1. UGOVORA O FUNKCIONIRANJU
EUROPSKE UNIJE (,UGOVOR”)

6.1.1.1. Gospodarska djelatnost i pojam poduzetnika u smislu lanka 107. stavka 1. Ugovora

(66) U skladu s ustaljenom sudskom praksom, Komisija prvo mora utvrditi tko ¢e biti korisnik (korisnici) mjere 2.
U ¢lanku 107. stavku 1. Ugovora upuduje se na pojam poduzetnika pri utvrdivanju korisnika potpore. Kao §to su
potvrdili sudovi Unije, poduzetnik u svrhu te odredbe ne mora biti jedna pravna osoba, ve¢ tim pojmom mozZe
biti obuhvacena i skupina drustava (V). Klju¢ni je kriterij za utvrdivanje postoji li poduzetnik u smislu te odredbe
pitanje je li ukljucena kakva ,gospodarska jedinica”. Gospodarska jedinica moze se sastojati od vise pravnih
osoba. Ta se gospodarska jedinica tada smatra relevantnim poduzetnikom. U tom smislu sudovi Unije smatraju
relevantnim postojanje kontrolnog udjela i ostalih funkcionalnih, gospodarskih i organskih veza (').

(") Presuda Suda od 14. studenoga 1984., Intermills protiv Komisije, C-323(82, ECLL:EU:C:1984:345, tocke 11. 1 dalje.
("*) Presuda Suda od 16. prosinca 2010., AceaElectrabel Produzione SpA protiv Komisije, C-480/09 P, ECLLEU:C:2010:787, tocke od 47. do
55.; presuda Suda od 10. sije¢nja 2006., Cassa di Risparmio di Firenze SpA i ostali, C-222/04, ECLL: EU:C:2006:8, tocka 112.
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(67) U ovom slucaju, Bugarska je navela da je drustvo BZD Holding ona pravna osoba &iji ¢e se dugovi nastali prije
2007. brisati. Zapravo, kako se navodi u uvodnim izjavama 34., 35. i 36., Bugarska smatra da je drustvo BDZ
Holding jedini korisnik mjere 2. Medutim, nekoliko elemenata upuéuje na to da relevantni poduzetnik nije
ogranicen samo na pravnu osobu koja je drustvo BDZ Holding.

(68) Kao prvo, u smislu vlasnickih odnosa, treba napomenuti da je drustvo BDZ Holding vlasnik 100-postotnog
udjela u drustvima BDZ Passenger i BDZ Cargo. Drustvo BDZ Holding stoga kontrolira sve poslovne aktivnosti
drustava BDZ Passenger i BDZ Cargo, oblikuje zajednicku politiku upravljanja i postavlja ciljeve za oba drustva
kéeri.

(69) Kao drugo, glavna svrha pocetnih zajmova bila je nabava i popravak imovine kojom se koriste BDZ Cargo i BDZ
Passenger, primjerice, lokomotiva te teretnih i putnic¢kih vagona. Brisanje dugova stoga se odnosi na usluge
zeljeznickog prijevoza koje pruzaju oba drustva kéeri. Dok je nakon reorganizacije iz 2007. vlasnik Zeljeznickih
vozila bilo drustvo BDZ Holding koje ih je iznajmljivalo drustvima BDZ Cargo i BDZ Passenger, nakon reorgani-
zacije iz 2011. vlasni§tvo nad Zeljezni¢kim vozilima preneseno je na drustva kéeri BDZ Cargo i BDZ Passenger
(vidjeti uvodne izjave 12. i 13.). Stoga od mjere 2., koja je dodijeljena za brisanje dugova kojima su se financirala
Zeljeznicka vozila, stvarnu korist imaju BDZ Cargo i BDZ Passenger.

(70) S obzirom na ta razmatranja, osim drustva BDZ Holding, kao korisnike mjere brisanja dugova mora se smatrati
i njegova drustva kéeri BDZ Passenger i BDZ Cargo. Iz djelatnosti drustava BDZ Passenger i BDZ Cargo opisanih
u odjeljku 2.1. proizlazi da oba drustva ¢ine jednu gospodarsku jedinicu pod kontrolom drustva BDZ Holding
i da oba drustva u Bugarskoj pruZaju usluge uz naknadu. Komisija stoga smatra da pruzanjem usluga
Zeljeznickog prijevoza putnika i tereta te upravljanjem i koordinacijom tih djelatnosti, drustvo BDZ Holding
i njegova drustva kéeri BDZ Passenger i BDZ Cargo obavljaju gospodarsku djelatnost te stoga ¢ine poduzetnike
u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora.

6.1.1.2. DrZavna sredstava i mogucnost njihova pripisivanja drZavi

(71) Kako bi mogla ¢initi drzavnu potporu, predmetna mjera mora se financirati iz drzavnih sredstava i odluka
o dodjeljivanju mjere mora se mo¢i pripisati drzavi (**).

(72)  Brisanje dugova financirat ¢e se izravno iz bugarskog drzavnog proracuna i ta sredstva dodijelit ¢e sredinja tijela
te drzave clanice.

(73) Brisanje dugova stoga ukljucuje upotrebu drZavnih sredstava o kojima drzava odlucuje te koja joj se mogu
pripisati.

6.1.1.3. Gospodarska prednost

(74)  Prednost, u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora, svaka je gospodarska korist koju poduzetnik ne bi ostvario
u uobiCajenima trzi$nim uvjetima, odnosno bez intervencije drzave (). Vazan je jedino ucinak mjere na
poduzetnika, a ne uzrok i cilj intervencije drzave (*).

(75) U ovom slucaju Bugarska Ce brisati dugove u iznosu od 223,45 milijuna BGN (114,25 milijuna EUR) koji su
izravno povezani sa Zeljeznickim poslovanjem drustva BDZ Holding. Nijedan razborit subjekt u trzi§nom
gospodarstvu ne bi brisao obveze u tom iznosu bez ikakve naknade. Osim toga, mjerom Ce se drustvo BDZ
Holding osloboditi obveze placanja duga ¢ime Ce se osloboditi sredstva koja drustvo BDZ Holding i njegova
drustva kéeri mogu upotrijebiti za razvoj svojeg poslovanja i poboljsanje svojih financijskih pokazatelja.

(76) Stoga se zakljuCuje da Ce se odlukom Bugarske o brisanju obveza drustva BDZ Holding dati gospodarska
prednost drustvima BDZ Holding, BDZ Passenger i BDZ Cargo koju ona ne bi ostvarila u uobicajenim trzi$nim
uvjetima.

(*) Presuda Suda od 16. svibnja 2002., Francuska protiv Komisije (,Stardust Marine”), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294.

(*) Presuda Suda od 11. srpnja 1996., Syndicat francais de I'Express international (SFEI) i ostali protiv La Poste i ostalih, C-39/94, ECLLEU:
(:1996:285, tocka 60.; presuda Suda od 29. travnja 1999., Kraljevina Spanjolska protiv Komisije Europskih zajednica, C-342/96, ECLLEU:
C:1999:210, tocka 41.; presuda Suda od 16. svibnja 2002., Francuska protiv Komisije (,Stardust Marine”), C-482/99, ECLILEU:C:2002:294,
tocka 69.

(*) Presuda Suda od 2. srpnja 1974., Talijanska Republika protiv Komisije Europskih zajednica, C-173/73, ECLLEU:C:1974:71, tocka 13.
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6.1.1.4. Selektivnost

(77) Na mjeru drzavne potpore primjenjuje se ¢lanak 107. stavka 1. Ugovora ako se njome ,odredene poduzetnike ili
proizvodnju odredene robe” stavlja u povoljniji polozaj. Stoga su pojmom drzavnih potpora obuhvacene samo
one mjere kojima se poduzetnici na selektivan nacin stavljaju u povoljniji poloZaj. Od brisanja dugova korist ¢e
imati samo drustvo BDZ Holding i njegova drustva kderi pa je ono stoga selektivno u smislu ¢lanka 107.
stavka 1. Ugovora.

Zakljucak

(78)  Zakljucuje se da ¢e se namjeravanim brisanjem dugova pruziti selektivna gospodarska prednost drustvu BDZ
Holding i njegovim drustvima kéerima BDZ Passenger i BDZ Cargo.

6.1.1.5. NaruSavanje trZisnog natjecanja i ucinak na trgovinu
NaruSavanje trZisnog natjecanja

(79)  Pretpostavlja se da naruSavanje trzi$nog natjecanja u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora nastupa ¢im drZava
dodjjeli financijsku prednost nekom poduzetniku u liberaliziranom sektoru u kojemu postoji ili bi moglo
postojati trzisno natjecanje (%2).

(80) U tom je pogledu Bugarska 2002. otvorila trziSte Zeljeznickog prijevoza tereta drugim domacim prijevoznicima s
poslovnim nastanom u Bugarskoj. Trziste Zeljeznickog prijevoza tereta Unije prvi je put otvoreno za trzi§no
natjecanje 15. oZujka 2003. na transeuropskoj Zeljeznickoj mreZi za prijevoz tereta primjenom prvog
zeljeznickog paketa (¥*). Drugim Zeljeznickim paketom 1. sije¢nja 2006. liberaliziran je sav medunarodni prijevoz
tereta, a 1. sijecnja 2007. liberaliziran je nacionalni Zeljeznicki prijevoz tereta (**). Medutim, nekoliko drzava
¢lanica jednostrano je liberaliziralo svoja nacionalna trzista prije tog datuma.

(81)  Trzisni udio drustva BDZ Cargo na bugarskom trzitu Zeljeznickog prijevoza tereta iznosio je 2016. godine 43 %.
BDZ Cargo izravno se natjeCe s ostalim Zeljeznickim prijevoznicima tereta na tom trzistu, kao 3to je navedeno
u uvodnoj izjavi 15.

(82) S obzirom na prijevoz putnika, od 1. sijenja 2010. tre¢im Zeljeznickim paketom otvoreno je trziste za
medunarodni prijevoz putnika (¥*). lako se to odnosi samo na medunarodne usluge, uklju¢uje aktivnosti korisnika
na tim linjjama. U svakom slucaju, kao sto je Sud utvrdio u presudi u predmetu Altmark Trans, Cinjenica da je
prijevozno poduzede aktivno samo u jednoj drzavi ¢lanici ne isklju¢uje moguénost da se potporom narusava

(*) Presuda Opceg suda od 15. lipnja 2000., Alzetta i ostali protiv Komisije, T-298/97, ECLLEU:T:2000:151, tocke od 141. do 147.

(¥) Direktiva 2001/12/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 26. veljace 2001. o izmjeni Direktive Vijeca 91/440/EEZ o razvoju Zeljeznica
Zajednice (SLL 75, 15.3.2001., str. 1.), Direktiva 2001/13/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 26. veljace 2001. o izmjeni Direktive
Vijeca 95/18/EZ o izdavanju dozvola Zeljeznickim prijevoznicima (SL L 75, 15.3.2001., str. 26.), Direktiva 2001/14/EZ Europskog
parlamenta i Vijeca od 26. veljace 2001. o dodjeli Zeljeznickog infrastrukturnog kapaciteta i ubiranju pristojbi za koristenje Zeljeznicke
infrastrukture i dodjeli rjeSenja o sigurnosti (SLL 75, 15.3.2001., str. 29.).

Uredba (EZ) br. 881/2004 Europskog parlamenta i Vijeca od 29. travnja 2004. o osnivanju Europske agencije za Zeljeznice (SL L 164,
30.4.2004., str. 1.), Direktiva 2004/49/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 29. travnja 2004. o sigurnosti Zeljeznica Zajednice
iizmjeni Direktive Vijeca 95/18/EZ o izdavanju dozvola za obavljanje usluga u Zeljeznickom prijevozu i Direktive 2001/14/EZ o dodjeli
Zeljeznickog infrastrukturnog kapaciteta i ubiranju pristojbi za koristenje Zeljeznicke infrastrukture i dodjeli rjesenja o sigurnosti,
SL L 164, 30.4.2004., str. 44., Direktiva 2004/50/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 29. travnja 2004. o izmjeni Direktive Vijeca
96/48[EZ o interoperabilnosti transeuropskog Zeljeznickog sustava velikih brzina i Direktive 2001/16/EZ Europskog parlamenta
i Vijeca o interoperabilnosti transeuropskog konvencionalnog Zeljeznickog sustava (SL L 164, 30.4.2004., str. 114.) i Direktiva
2004/51/EZ Europskog parlamenta i Vijeca od 29. travnja 2004. o izmjeni Direktive Vijeca 91/440/EEZ o razvoju Zeljeznica Zajednice
(SLL 164, 30.4.2004., str. 164.).

Treéi paket donesen je 2007. i sastoji se od Uredbe (EZ) br. 1370/2007 Europskog parlamenta i Vije¢a od 23. listopada 2007.
o uslugama javnog Zeljeznickog i cestovnog prijevoza putnika i stavljanju izvan snage uredaba Vijeca (EEZ) br. 1191/69 i (EEZ)
br.1107/70 (SLL 315, 3.12.2007., str. 1.), Uredbe (EZ) br. 1371/2007 Europskog parlamenta i Vijeca od 23. listopada 2007. o pravima
i obvezama putnika u Zeljeznickom prometu (SL L 315, 3.12.2007., str. 14.), Direktive 2007/58/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od
23. listopada 2007. o izmjeni Direktive Vijeca 91/440/EEZ o razvoju Zeljeznica Zajednice i Direktive 2001/14/EZ o dodjeli Zeljeznickog
infrastrukturnog kapaciteta i ubiranju pristojbi za koristenje Zeljeznicke infrastrukture (SL L 315, 3.12.2007., str. 44.) i Direktive
2007/59/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 23. listopada 2007. o davanju ovlastenja strojovodama koji upravljaju lokomotivama
i vlakovima na Zeljeznickom sustavu Zajednice (SLL 315, 3.12.2007., str. 51.).

)
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trgovina unutar Unije (*). U tom pogledu treba napomenuti da je 1995. nekoliko drzava ¢lanica jednostrano
otvorilo svoje trziSte Zeljeznickog prijevoza putnika i da se bilo kojom prednoscu koja je dodijeljena Zeljeznickom
prijevozniku u jednoj drzavi ¢lanici moZe smanjiti moguénost za konkurenta iz druge drzave ¢lanice da trguje na
tom zemljopisnom trzistu.

(83) Komisija stoga zaklju¢uje da ¢e ova mjera narusiti ili prijetiti da ¢e narusiti trZiSno natjecanje na unutarnjem
trzistu.

Utinci na trgovinu izmedu drZava clanica

(84) Ako potpora koju dodijeli drzava ¢lanica ojaca polozaj pojedinog poduzeéa u odnosu na druga konkurentna
poduzeca u trgovini unutar Unije, smatra se da je ta potpora imala u¢inak na ta druga poduzeca (¥). Dovoljno je
da korisnik potpore bude konkurentan drugim poduzeéima na trzistima otvorenima za konkurenciju ().

(85) U ovom slucaju korisnik pruza usluge natjeudi se na unutarnjem trzistu s drugim poduzetnicima koji pruzaju
prijevozne usluge, a neke su od tih usluga prekograni¢ne. Stoga se selektivnom gospodarskom prednoséu koja je
drustvu BDZ Holding i njegovim drustvima kéerima dodijeljena planiranim brisanjem dugova jaca njegov
gospodarski poloZzaj jer ¢e se time tog Zeljeznickog prijevoznika osloboditi dugova nastalih prije 2007. Kao
posljedica toga, drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri pruzat e usluge Zeljeznickog prijevoza na
unutarnjem trZitu, a nece snositi sve troskove ulaganja i poslovanja koji su pritom nastali.

(86) Komisija stoga zakljuCuje da bi planirano brisanje dugova moglo utjecati na trgovinu izmedu drzava ¢lanica.

6.1.1.6. Zakljucak

(87) S obzirom na prethodno navedeno, Komisija smatra da brisanje dugova koje Bugarska namjerava provesti ¢ini
drzavnu potporu u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora.

6.1.2. ZAKONITOST POTPORE

(88) U skladu s ¢lankom 108. stavkom 3. Ugovora, drzave ¢lanice moraju prijaviti sve planove za dodjelu ili izmjenu
potpora i ne smiju primjenjivati predloZzene mjere dok se postupak prijave ne okonca konaénom odlukom.

(89) Bududi da brisanje dugova u korist drustva BDZ Holding i njegovih drustava kleri jo§ uvijek nije provedeno,
Komisija smatra da je Bugarska postovala obveze koje proizlaze iz ¢lanka 108. stavka 3. Ugovora (¥).

6.1.3. SPOJIVOST POTPORE

(90)  Bududi da brisanje dugova ¢ini drzavnu potporu u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora, Komisija mora ocijeniti
moze li se ta potpora smatrati spojivom s unutarnjim trzistem.

(91) U ¢lanku 107. stavku 3. Ugovora predvidena su odredena izuzeéa od opéeg pravila utvrdenog ¢lankom 107.
stavkom 1. Ugovora u skladu s kojim drzavna potpora nije spojiva s unutarnjim trziStem. U ¢lanku 107.
stavku 3. tocki (c) Ugovora propisano je sljedece: ,potpore za olakSavanje razvoja odredenih gospodarskih
djelatnosti ili odredenih gospodarskih podrucja ako takve potpore ne utjecu negativno na trgovinske uvjete
u mjeri u kojoj bi to bilo suprotno zajednickom interesu” moZe se smatrati spojivima s unutarnjim trZitem.

(92) U tom se pogledu u odjeljku 4. Smjernica za Zeljeznice daje okvir za ocjenu treba li Komisija proglasiti potporu
zeljeznickim prijevoznicima za brisanje dugova spojivom s unutarnjim trZiStem u skladu s ¢lankom 107.
stavkom 3. to¢kom (c) Ugovora.

(*) Presuda Suda od 24. srpnja 2003., Altmark Trans i Regierungsprésidium Magdenburg, C-280/00, ECLLEU:C:2003:415, tocke 77. — 81.

(*) Vidjeti posebno presudu Suda od 17. rujna 1980., Philip Morris protiv Komisije, C-730/79, ECLLEU:C:1980:209, tocku 11., presudu
Suda od 22. studenoga 2001., Ferring, C-53/00, ECLLEU:C:2001:627, tocku 21., presudu Suda od 29. travnja 2004., Italija protiv
Komisije, C-372/97, ECLEEU:C:2004:234, tocku 44.

(*) Presuda Opceg suda od 30. travnja 1998., Het Vlaamse Gewest protiv Komisije, T-214/95, ECLLEU:T:1998:77.

(*) Presuda Opceg suda od 14. sije¢nja 2004., Fleuren Compost protiv Komisije, T-109/01, ECLLEU:T:2004:4.
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(93) Komisija se slaze s Bugarskom u pogledu primjenjivosti odjeljka 4. Smjernica za Zeljeznice na ocjenjivanje
spojivosti brisanja dugova. Naime, u skladu s tockom 54. Smjernica za Zeljeznice, ,Komisija s obzirom na
Clanak 9. Direktive Vijeca 91/440/EEZ (*°) smatra i da bi u odredenim okolnostima trebalo biti moguée odobriti
[drzavnu] potporu bez financijskog restrukturiranja ako se brisanje odnosi na stare dugove nastale prije stupanja
na snagu Direktive 2001/12/EZ kojom se utvrduju uvjeti za otvaranje tog sektora za trzi§no natjecanje”. U skladu
s tockom 56. Smjernica za Zeljeznice, u sluCaju drzava ¢lanica koje su pristupile Uniji nakon stupanja na snagu
Direktive 2001/12/EZ, kao datum od kojeg se ta Direktiva primjenjuje na te drzave clanice trebalo bi smatrati
datum njihova pristupanja. Stoga je relevantan datum za potrebe utvrdivanja dugova iz pretpristupnog razdoblja
koji se mogu brisati, u skladu sa Smjernicama za Zeljeznice, 1. sije¢nja 2007. godine.

(94) Bugarska tvrdi da je planirano brisanje dugova u skladu sa svim uvjetima spojivosti utvrdenima Smjernicama za
Zeljeznice. Stoga Komisija mora ocijeniti tu tvrdnju. Naime, u skladu s to¢kama 55. — 61. Smjernica za Zeljeznice,
potpora za brisanje dugova nastalih prije pristupanja Bugarske Uniji moZe se smatrati spojivom s unutarnjim
trziStem u skladu s ¢lankom 107. stavkom 3. tockom (c) Ugovora ako je kumulativno ispunjeno sljedecih pet
uvjeta:

(a) prvo, potpora mora biti namijenjena vraanju jasno utvrdenih i individualiziranih dugova nastalih prije
15. ozujka 2001., tj. datuma na koji je Direktiva 2001/12/EZ stupila na snagu. Potpora nikako ne smije biti
viSa od iznosa tih dugova. U slucajevima u kojima su drzave ¢lanice pristupile Uniji nakon 15. ozujka 2001.
relevantan je datum njihova pristupanja Uniji. Svrha clanka 9. Direktive 91/440[EEZ, koji je preuzet
u kasnijim direktivama, bila je otkloniti razinu duga akumuliranog u doba kad odluka o otvaranju trzista na
razini Zajednice jo$ nije bila donesena;

(b) drugo, predmetni dugovi moraju biti izravno povezani s djelatnod¢u Zeljeznickog prijevoza ili djelatnostima
upravljanja Zeljezni¢kom infrastrukturom, njezinom izgradnjom ili upotrebom. [...];

(c) trece, dugovi se moraju brisati u korist poduzeca koja su prekomjerno zaduzena $to onemogucuje dobro
financijsko upravljanje njima. Potpora mora biti nuzna za popravljanje tog stanja ako vjerojatan razvoj
natjecanja na trzistu ne bi tim poduzeéima omoguéio da saniraju svoje financijsko stanje u doglednoj
buduénosti. [...];

(d) Cetvrto, potpora ne smije prelaziti granice onoga $to je nuzno za postizanje njezine svrhe. [...];

(e) peto, brisanjem njegovih dugova poduzecu se ne smije dati konkurentska prednost kojom se sprjecava razvoj
ucinkovitog trziSnog natjecanja, primjerice, odvra¢anjem vanjskih poduzeca i novih subjekata od ulaska na
odredena nacionalna ili regionalna trzista.

(a) Potpora mora biti namijenjena vracanju jasno utvrdenih i individualiziranih dugova
nastalih prije pristupanja Bugarske Uniji

(95) U Smjernicama za Zeljeznice zahtijeva se da dugovi koje treba brisati budu jasno utvrdeni, individualizirani i,
u sluaju Bugarske, da su nastali prije njezina pristupanja EU-u. Iz Smjernica za Zeljeznice proizlazi da se ne
moze prebijati ukupni ili neutvrden dug. Prijeboj ne bi bio dozvoljen ako bi se planiralo brisati, primjerice,
opCenito odredene stavke duga, npr. ,dug prema svim dobavlja¢ima”. Isto tako, ne bi bilo dozvoljeno prebijanje
ni ako je planirano potpuno brisanje ukupnih stavki duga prema jednom vjerovniku bez razlike u pogledu
sastavnica duga, npr. ,ukupne obveze prema odredenoj banci” koje proizlaze iz razlicitih sastavnica duga kao $to
su prekoracenja po transakcijskim racunima, jamstva ili dugoroc¢ni zajmovi.

(96) Bugarska predvida brisanje duga drustva BDZ Holding u iznosu od 223,45 milijuna BGN (114,25 milijuna EUR).
Kao 3$to je opisano u uvodnoj izjavi 35. i tablici 2., iznos od 223,45 milijuna BGN na koji se odnosi brisanje
proizlazi iz financijskih obveza nastalih prije pristupanja Bugarske Uniji i koje su bile dospjele na datum
pristupanja ili iz kasnijeg duga drustva BDZ Holding kojim je zamijenjen ili refinanciran dug nastao prije
pristupanja Bugarske Uniji, kao $to je dokumentirano u konsolidiranom financijskom izvjestaju drustva BDZ
Holding za 2006., ifili informacijama o relevantnim placanjima zajmova. Svaki dug koji se planira brisati moze se
individualizirati kao dug koji je nastao prije pristupanja i koji proizlazi iz ugovora o zajmu (financijski vjerovnici
KfW IPEX-Bank, EBOR, IBRD) ili iz redovitih ugovornih odnosa s konkretnim pruzateljima usluga Zeljeznicke
infrastrukture (NRIC) ili opskrbe elektricnom energijom (NEC AD).

(*) Direktiva Vijeca 91/440/EEZ od 29. srpnja 1991. o razvoju Zeljeznica Zajednice (SLL 237, 24.8.1991,, str. 25.).
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(97)  Isto vrijedi i u pogledu individualiziranih duznickih obveza drustva BDZ Holding prema imateljima obveznica iz
izdanja obveznica s oznakom ISIN BG2100032072 od 19. studenoga 2007. i prema Ministarstvu financija nakon
§to je ono postalo vjerovnikom drustva BDZ Holding (vidjeti uvodne izjave 35. i 36. te tablicu 2.). Oba duga
dobro su individualizirana, a i prihod od njih upotrijebljen je za refinanciranje jasno utvrdenog duga iz pretpri-
stupnog razdoblja koji drustvo BDZ Holding nije moglo podmiriti iz vlastitih sredstava. Iz toga proizlazi da ti
iznosi trenuta¢no nepodmirenog duga ¢ine, u gospodarskom smislu, samo prenesene stare zaostale dugove.

(98)  Konac¢no, s obzirom na to da dug u iznosu od 223,45 milijuna BGN koji se planira brisati proizlazi iz jasno
utvrdenih i individualiziranih dugova nastalih prije pristupanja Bugarske EU-u, nije potrebno zauzeti stajaliste
o tome mogu li se zakonito, na temelju Smjernica za Zeljeznice, brisati i ostali dugovi, uklju¢ujudi rezervacije
i trgovinske obveze, drustva BDZ Holding za koje je Bugarska isto utvrdila da se radi o dugu iz razdoblja prije
pristupanja (tablica 1. i uvodne izjave 35. 1 20.) i koji ¢ine razliku izmedu iznosa od 806,7 milijuna BGN
i 223,45 milijuna BGN. Dug koji odgovara toj razlici iskljucen je iz podru¢ja primjene ove Odluke.

(99) Stoga se zakljuCuje da se predmetnom mjerom namjerava brisati jasno utvrdene i individualizirane dugove
u iznosu od 223,45 milijuna BGN koji su nastali prije pristupanja Bugarske Uniji.

(b) Predmetni dugovi moraju biti izravno povezani s djelatnos¢u Zeljeznickog prijevoza ili
djelatnostima  upravljanja  Zeljeznickom infrastrukturom, njezinom izgradnjom ili
upotrebom.

(100) Bugarska je navela da su svi dugovi nastali na teret drustva BDZ Holding bili izravno povezani s djelatnoséu
zeljeznickog prijevoza putnika i tereta (vidjeti uvodnu izjavu 39.).

(101) Komisija primje¢uje da su dugovi koje treba brisati zaista nastali radi financiranja obnove i popravka Zeljeznickih
vozila, primjerice, nabavom dizelskih i elektricnih motornih vlakova ili modernizacijom teretnih vagona
u vlasni$tvu drustva. Isto tako, dugovima kao $to su nepodmirene obveze prema NRIC-u drustvo BDZ Holding
financiralo je i pruzanje svojih Zeljeznickih usluga. Te su aktivnosti glavne djelatnosti drustva BDZ Holding
i njegovih drustava kéeri te su izravno povezane s djelatnosu Zeljeznickog prijevoza.

(102) Komisija stoga smatra da su predmetni dugovi izravno povezani s djelatno$¢u Zeljeznickog prijevoza.

(c) Dugovi se moraju brisati u korist poduzeta koja su prekomjerno zaduZena Sto

onemogucuje dobro financijsko upravljanje njima. Potpora mora biti nuZna za popravljanje

tog stanja ako vjerojatan razvoj natjecanja na trZiStu ne bi tim poduzedima omoguéio da
saniraju svoje financijsko stanje u doglednoj buduénosti.

Prekomjerna zaduZenost drustva BDZ Holding koja onemoguéuje dobro financijsko upravljanje njime

(103) Bugarska je tvrdila da se drustvo BDZ Holding prema primjenjivom bugarskom zakonodavstvu smatralo
nesolventnim i prezaduZenim te je ispunjavalo sve uvjete utvrdene bugarskim zakonodavstvom za pokretanje
steCajnog postupka protiv njega. To je valjani pokazatelj prekomjerne zaduZenosti. Nadalje, Bugarska je navela da
drustvo nije moglo ispunjavati svoje financijske obveze zbog svoje zaduZenosti.

(104) Ukupni dugovi drustva BDZ Holding 31. prosinca 2006. iznosili su 806,7 milijuna BGN i ¢inili su 78 %
ukupnog kapitala (vlasnicki kapital i dug) drustva BDZ Holding, s omjerom knjigovodstvenog duga i kapitala od
Cetiri. Financijsko stanje drustva BDZ Holding znatno se pogorsalo od 2007. godine. Od 2011. omjer knjigovod-
stvenog duga i kapitala drustva BDZ Holding narastao je na vise od 7,5 (tj. na 9) te je 2012. iznosio 14, 2013.
15, 2014. — 209, a u listopadu 2015. — 33 (*'). Stovige, u listopadu 2015. iznos nepodmirenih obveza drustva
BDZ Holding, to jest 499,1 milijun BGN (255 milijuna EUR), ¢inio je 86 % knjigovodstvene vrijednosti imovine
koja je iznosila 582,4 milijuna BGN (298 milijuna EUR).

(*)) U skladu s tockom 20. podtockom (d) Smjernica o drzavnim potporama za sanaciju i restrukturiranje nefinancijskih poduzetnika
u teSkocama, omjer knjigovodstvenog duga i kapitala ve¢i od 7,5 tijekom dvije uzastopne godine jedan je od pokazatelja da se poduzece
nalazi u poteskodama.
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(105) Komisija nadalje primjeCuje da drustvo BDZ Holding, unato¢ ¢injenici da je otplatilo 724 milijuna BGN
(370 milijuna EUR) dospjelih dugova tijekom razdoblja od 1. sije¢nja 2007. do 28. rujna 2016., nije moglo
u potpunosti ispunjavati svoje financijske obveze. Zbog svojih nepodmirenih obveza prema medunarodnim
vjerovnicima, Visoki sud (High Court of Justice) u Londonu naloZio je 20. srpnja 2015. drustvu BDZ Holding da
plati 66,7 milijuna EUR (130,4 milijuna BGN) sa zateznim kamatama od 8 % godisnje (*2).

(106) Osim toga, uzimajudi u obzir njegovu prekomjernu razinu zaduZenosti, drustvo BDZ Holding bi bez brisanja
dugova imalo ozbiljnih poteskoca u ispunjavanju svojih obveza te bi u kona¢nici moglo biti likvidirano.

(107) Na temelju navedenog, Komisija smatra da je razina zaduZenosti dru$tva BDZ Holding prekomjerna 3to
onemogucuje dobro financijsko upravljanje njime.

Potreba za potporom

(108) Dodatno, potpora mora biti nuzna za popravljanje stanja prekomjerne zaduZenosti ako vjerojatan razvoj
natjecanja na trzi§tu ne bi omogudio drustvu BDZ Holding i njegovim drustvima kéerima da saniraju svoje
financijsko stanje u razumnom roku.

(109) Zbog svoje zaduZenosti drustvo BDZ Holding nije moglo ispunjavati sve svoje financijske obveze te zaostaje s
ulaganjima u modernizaciju svojih Zeljeznickih vozila. Zbog zaostajanja s ulaganjima u modernizaciju
zeljeznickih vozila i njihovo odrzavanje, vozni park drustva vrlo je star i djelomi¢no zastario. U tom pogledu
Komisija primjecuje da je 82 % vagona drustva BDZ Passenger starije od 20 godina, a 74 % njegovih lokomotiva
starije je od 25 godina. Priblizno 50 % lokomotiva drustva BDZ Cargo bilo je 2015. na popravku ili izvan
pogona. Sli¢no tome, priblizno 51 % teretnih vagona drustva BDZ Cargo bilo je 2015. izvan pogona te im je bio
potreban popravak.

(110) Bez potpore drustvo BDZ Holding ne bi moglo otplatiti jo§ uvijek nepodmirene dugove nastale prije pristupanja
Bugarske Uniji niti bi moglo upotrebljavati vlastita sredstva za ulaganje u modernizaciju svojih Zeljeznickih vozila.

(111) Radi ilustracije, na temelju prijavljene zarade drustva 2016. (336,2 milijuna BGN), pod uvjetom da ostale
okolnosti ostanu jednake, bilo bi potrebno jednokratno povecanje prosjecnih cijena ifili tarifa od 66 % kako bi se
u kratkom roku ostvarili operativni prihodi u iznosu od 223,45 milijuna BGN koji su potrebni za otplatu duga
koji se planira brisati. Medutim, u meduvremenu, drustva kéeri drustva BDZ Holding posluju isklju¢ivo na
zemljopisnom podrudju koje je u cijelosti prihvatljivo za regionalnu potporu u skladu s ¢lankom 107. stavkom 3.
tockom (a) Ugovora. Znatna povecanja tarife u takvim zemljopisnim podru¢jima mogla bi imati jace negative
socijalne ucinke nego u bogatijim podru¢jima Unije. U skladu s time, hipotetsko povecanje tarifa radi povecanja
prihoda drustva BDZ Holding i smanjenja njegovih dugova u mjeri koja je potrebna, ¢ak i ako je zakonski
moguce u pogledu usluga na koje se odnosi PSO te ¢ak i ako bi bilo komercijalno odrzivo u okruZenju trzi§nog
natjecanja u pogledu usluga prijevoza tereta, moglo bi imati nerazmjerne socijalne ucinke na bugarske putnike
u Zeljeznickom prometu ili poduzeca koja se koriste uslugama prijevoza tereta koje pruza BDZ.

(112) Stoga se ni jednom drugom vjerodostojnom hipotetskom mjerom politike osim planiranog brisanja duga drustvu
ne bi omogudilo da nastavi sa svojim poslovanjem. Iz toga slijedi da je predmetna mjera nuzna za popravljanje
stanja prekomjerne zaduZenosti drustva BDZ Holding jer vjerojatan razvoj natjecanja na trZistu ne bi omogucio
drustvu BDZ Holding i njegovim drustvima kéerima da saniraju svoje financijsko stanje u doglednoj buduénosti.

(d) Potpora ne smije prelaziti granice onoga $to je nuZno za postizanje njezine svrhe

(113) Komisija napominje da, u pogledu financijskog stanja drustva BDZ Holding, iznos dugova za koje je predvideno
brisanje ¢ini najmanji iznos koji je nuZan kako bi se osigurao opstanak drustva te je preduvjet za njegovu
financijsku odrzivost. Taj iznos u biti je potreban za placanje nepodmirenih obveza prema vjerovnicima —
medunarodnim financijskim institucijama i NRIC-u. Drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri imaju jo$
uvijek nepodmirene obveze nastale prije 1. sije¢nja 2007. koje ¢e korisnika, ako ih se ne plati, izloZiti opasnosti
od likvidacije. Financijskim pokazateljima pokazuje se da se placanja trenuta¢no ne mogu izvrsiti iz vlastitih
sredstava te bi bilo nerealno ocekivati da bi drustvo moglo znatno povecati svoje tarife ili cijene kako bi ostvarilo
povecane prihode u kratkom roku.

(*» Sudski nalozi od 20. srpnja 2015., CL-2015-000309 FMS Wertmanagement ASR protiv BDZ Holdinga, CL-2015-000214 Dexia Credit
Local protiv BDZ Holdinga, CL-2015-000090 KA Finanz AG protiv BDZ Holdinga.
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(114) Nadalje, Komisija napominje da je drustvo BDZ Holding tijekom razdoblja nakon pristupanja otplatilo obveze
nastale prije 1. sije¢nja 2007. u iznosu od 166 milijuna BGN iz vlastitih sredstava uglavnom proizaslih iz prodaje
imovine. Bududi da su ti iznosi potencijalno bili prihvatljivi za brisanje, razumno je smatrati da je drustvo BDZ
Holding moglo upotrijebiti ta sredstva za razvoj i modernizaciju Zeljeznickih vozila te pruzenih usluga. Drustvo
je kasnilo s razvojem u Zeljeznickom sektoru u pogledu tehnickih znacajki i informacijskih sustava. Stoga, u mjeri
u kojoj se drustvo BDZ Holding oslanjalo i na vlastita sredstva za otplatu dijela duga iz pretpristupnog razdoblja,
za brisanje duga ne moze se smatrati da prelazi granice onoga §to je potrebno ¢ak i ako oslobada drustvo od
obveza otplaivanja duga i financijski mu omogucuje ulaganje u buduée modernizacije ili popravke.

(115) Imajudi u vidu ta razmatranja, Komisija utvrduje da se ne moZe smatrati da se provedbom brisanja duga drustvo
BDZ Holding stavlja u povoljniji poloZaj od onog u kojem se nalazi prosje¢no poduzece kojim se dobro upravlja
i koje ima isti profil djelatnosti.

(¢) Brisanjem njegovih dugova poduzeéu se ne smije dati konkurentska prednost kojom se
sprjecava razvoj ucinkovitog trziSnog natjecanja, primjerice, odvracanjem vanjskih poduzeca
i novih subjekata od ulaska na odredena nacionalna ili regionalna trZzista.

(116) PredloZenim brisanjem duga drustvu BDZ Holding omogucit ¢e se samo da normalizira financiranje poslovnih
aktivnosti drustva te se njime drustvu BDZ Holding ili njegovim drustvima kéerima nede omoguditi Sirenje
poslovanja ili ulazak na nova trzita. U tom smislu, potporom se nee sprjeCavati razvoj ucinkovitog trzisnog
natjecanja. Njome se nece utjecati na polozaj konkurenata na trziStu i oni ¢e moéi nastaviti trzi§no natjecanje s
drustvom BDZ Holding pod jednakim uvjetima.

(117) Komisija smatra i da se brisanjem dugova nele nepotrebno naruSavati trzi$no natjecanje i trgovina medu
drzavama ¢lanicama jer ¢e se njime samo omoguciti drustvu BDZ Holding da stabilizira svoj financijski poloZzaj
koji je bio otezan zbog obveza nastalih prije liberalizacije trziSta. Nadalje, Komisija utvrduje da se nove sudionike
na trziStu ne odvraca od ulaska na bugarsko trziste prijevoznih usluga. Kako je opisano u uvodnim izjavama 15.
i 42., osim drustva BDZ Cargo, na bugarskom trzistu Zeljeznickog prijevoza trenuta¢no je aktivno osam
prijevoznika tereta. Nema dokaza da ¢e se mjerom brisanja duga izmijeniti to stanje trZziSnog natjecanja.

Zakljucak

(118) S obzirom na navedeno, Komisija zakljucuje da drzavna potpora u obliku brisanja duga (mjera 2.) u iznosu od
223,45 milijuna BGN (114,25 milijjuna EUR) koju Bugarska namjerava provesti ispunjava uvjete spojivosti s
unutarnjim trziStem utvrdene poglavljem IV. Smjernica za Zeljeznice.

6.2. MJERA 3. NEPLACAN]E DOSPJELIH DUGOVA DRUSTVA BDZ HOLDING I NJEGOVIH DRUSTAVA
KCERI UPRAVITELJU INFRASTRUKTURE (NRIC)

(119) Bududi da Bugarska nije pojasnila nastanak i razvoj nepodmirenih obveza drustva BDZ Holding prema NRIC-u
prije Odluke o pokretanju postupka, smatralo se da neprovodenje prisilne naplate tih nepodmirenih obveza
potencijalno uklju¢uje drzavnu potporu u skladu s ¢lankom 107. stavkom 1. Ugovora.

(120) Prema informacijama koje je dostavila Bugarska (vidjeti odjeljak 4.3.), dio nepodmirenih obveza drustva BDZ
Holding prema NRIC-u ¢inile su obveze nastale na teret drustva prije pristupanja Bugarske Uniji. Dio tog duga
nastalog prije pristupanja (do 26,3 milijuna BGN) kasnije je refinanciran prihodom od izdanja obveznica od
19. studenoga 2007. koje jo§ uvijek ¢ini nepodmireni dug te stoga podlijeze ocjeni u okviru naslova ,Mjera 2.:
brisanje dugova nastalih prije 2007. godine” iz odjeljka 6.1. Drugim rije¢ima, plalene su obveze prema NRIC-u.

(121) Osim toga, kako bi se objasnilo stanje u odnosu na preostale nepodmirene obveze, Bugarska je dostavila dodatne
informacije o aranZmanima prisilne naplate i koracima koje je poduzeo NRIC (vidjeti odjeljak 4.3.). Prema
navodima Bugarske, NRIC je poduzeo sve potrebne korake kako bi od drustva BDZ Holding i njegovih drustava
kéeri u najvecoj mogucoj mjeri naplatio svoja dospjela potrazivanja, ali nije pokretao sudske postupke.
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(122) Kako bi provjerila je li NRIC neopravdano davao prednost drustvu BDZ Holding u pogledu odgode placanja
i aranZmana za plaanje dospjelih obveza, Komisija mora ocijeniti je li NRIC mogao imati koristi od takvih
aranzmana pod uobicajenim trzinim uvjetima (*)). U tom smislu, Komisija mora ocijeniti bi li hipotetski
vjerovnik u trziSnom gospodarstvu u situaciji slicnoj NRIC-ovoj, koji nastoji dobiti najve¢i mogucéi iznos svojih
potraZivanja, prihvatio odgodu placanja i uSao u ponovne pregovore o placanju nepodmirenih obveza pod
sli¢nim uvjetima (*). Drugim rije¢ima, Komisija mora ocijeniti je li NRIC postupao s istom duznom paZnjom kao
i vjerovnik u trzisnom gospodarstvu prije nego §to je odabrao izmedu individualne i sporazumne naplate svojih
potraZivanja te kolektivnog postupka naplate koji u konacnici dovodi do stecaja drustva BDZ Holding i njegovih
drustava kderi.

(123) Komisija napominje da bi pazljiv vjerovnik u trziSnom gospodarstvu radi utvrdivanja najpovoljnije alternative
ocijenio prednosti i nedostatke svake alternative, uzimajui u obzir, medu ostalim, naplative iznose, svoju
prethodnu gospodarsku izloZenost, trajanje postupka naplate i troskove (**).

(124) Komisija prvo primjecuje da su dugovi prema NRIC-u nastali u kontekstu redovitih i dugoro¢nih poslovnih
odnosa izmedu poduzeca (u drzavnom vlasnistvu): Drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri bili su klju¢ni
korisnici usluga NRIC-a te su stvarali vise od 70 % njegovih operativnih prihoda. Nastanak duga u iznosu od
46,5 milijuna BGN koji je NRIC dugovao drustvu BDZ Holding, a koji je akumuliran izmedu 2008. i 2011. na
temelju raznih usluga pruzanih NRIC-u (tablica 3.), pruza dodatne dokaze o postojanju neprekidne suradnje
i meduovisnosti izmedu NRIC-a i drustva BDZ Holding. Mogudi izlazak s trzista drustva BDZ Holding i njegovih
drustava kéeri koji bi bio posljedicom kolektivnog stecajnog postupka imao bi stoga ozbiljan neposredni
negativan ucinak na financijsko stanje NRIC-a. Zauzvrat, steCajem drustva BDZ Holding smanjila bi se dobit
NRIC-a i njegova sposobnost da primjereno odrzava nacionalnu Zeljeznicku mrezu ¢ime bi riskirao daljnje
smanjenje komercijalnih prihoda koje ostvaruje od drugih klijjenata, osim od drustava kéeri drustva BDZ Holding.

(125) Iz toga slijedi da bi vjerovnik na trzistu koji je poput NRIC-a ukljuCen u slian poslovni odnos sa svojim
duznikom (duZnicima) pristupio vrlo oprezno bilo kakvoj hipotetskoj mjeri prisilne naplate koja dovodi do
nestanka njegova glavnog klijenta s trzista, za razliku od vjerovnika koji ima jednokratna potrazivanja i poslovno
i financijski ne ovisi o tome da njegov duznik nastaviti poslovati na trzistu nakon prisilne naplate njegovih
potraZivanja.

(126) Drugo, potrazivanja NRIC-a prema drustvu BDZ Holding i njegovim drustvima kéerima ne bi se mogla prisilno
naplatiti kao povlastena potrazivanja u okviru hipotetskog kolektivnog stecajnog postupka, u kojem ne bi bilo
moguce ostvariti nikakvu posebnu prednost u redoslijedu otplate NRIC-ovih potrazivanja u odnosu na ostale
vjerovnike (vidjeti uvodnu izjavu 49.). Osim toga, dug prema NRIC-u utvrden u Odluci o pokretanju postupka
(45 milijuna BGN) bio je manji od dugova prema drugim vjerovnicima (vidjeti tablicu 1.). Stovise, knjigovod-
stvenu vrijednost imovine drustva BDZ Holding trebalo bi smanjiti likvidacijskim popustom na prisilnoj prodaji
u okviru kolektivnog stecajnog postupka. Ovisno o vrsti imovine, likvidacijski popust mozZe iznositi do 75 %
vrijednosti imovine. Stoga je vrlo vjerojatno da likvidacijska vrijednost imovine drustva BDZ Holding ne bi bila
dostatna za pokrivanje likvidacijskih troskova, placa njegovih zaposlenika i svih njegovih nepodmirenih obveza.
Uzimajuéi 2011. godinu kao primjer, likvidacijski troskovi, plade zaposlenika i sve nepodmirene obveze iznosili
su 778 milijuna BGN dok je knjigovodstvena vrijednost imovine drustva BDZ Holding bila 933 milijuna BGN.
Stoga bi, u slucaju pokretanja kolektivnog stecajnog postupka, NRIC realno mogao ocekivati da e naplatiti samo
manji dio svojih nepodmirenih potraZivanja.

(127) Nadalje, Komisija smatra, u skladu s ustaljenom sudskom praksom, da troskovi, zajedno s duljinom trajanja
sudskog postupka, mogu utjecati na odluku vjerovnika o tome treba li pokrenuti likvidaciju drustva (*). U tom
kontekstu Komisija se slaze da je NRIC, umjesto pokretanja likvidacije drustva, imao poseban interes za nastavak
svoje suradnje s drustvom BDZ Holding i njegovim dru$tvima kéerima ne samo s obzirom na buduée poslovne
prihode koje mu stvara drustvo BDZ Holding, ve¢ i radi naplate, u najveéoj mogucoj mjeri, nepodmirenih
nepovlastenih obveza akumuliranih do studenoga 2011. Komisija zaklju¢uje da pokretanje dugotrajnog

(**) Presuda Suda od 11. srpnja 1996., SFEI i ostali, C-39/94, ECLI:EU:C:1996:285, tocka 60., presuda Suda od 29. travnja 1999., Spanjolska
protiv Komisije, C-342/96, ECLLEU:C:1999:210, tocka 41.

(**) Obavijest Komisije o pojmu drzavne potpore iz ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora o funkcioniranju Europske unije (2016/C 262/01),
tocka 74., presuda Suda od 22. studenoga 2007., Spanjolska protiv Komisije, C-525/04 P, ECLLEU:C:2007:698, presuda Suda od
24. sije¢nja 2013., Frucona protiv Komisije, C-73/11 P, ECLLEU:C:2013:32, tocka 78., presuda Suda od 29. lipnja 1999., DMTransport,
C-256/97, ECLLEU:C:1999:332, presuda Suda od 30. travnja 1998., Cityflyer, T-16/96, ECLLEU:T:1998:78, tocka 51., presuda Suda od
21. ozujka 201 3., Komisija protiv Buczek Automotive i Poljske, C-405/2011, ECLLEU:C:2013:186, tocke 54. - 60.

(*) Frucona protiv Komisije, C-73/11 P, ECLLEU:C:2013:32, tocka 78., Komisija protiv Buczek Automotive i Poljske, C-405/2011, ECLLEU:
C:2013:186, tocke 54.— 60., predmet C-124/10P Europska komisija protiv Electricité de France (EDF), ECLI:EU:C:2012:318, tocka 85.

(*) Presuda Suda od 21. ozujka 2013., Komisija protiv Buczek Automotive, C-405/11 P, ECLL:EU:C:2013:186, tocka 59.
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kolektivnog stecajnog postupka ¢iji je ishod prisilna likvidacija grupacije, a stopa naplate neizvjesna i niska, ne bi
predstavljalo ispravnu i realnu opciju za NRIC, imajuéi u vidu naplatu njegovih potraZivanja u najvecoj mogucoj
mjeri.

(128) Doista, Komisija primjecuje da su drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri redovito otplacivali svoje dugove
prema NRIC-u te da prema NRIC-u nisu postupali drugacije u odnosu na ostale privatne vjerovnike grupacije.
U slucaju kasnjenja s pla¢anjima drustvo BDZ Holding nije bilo u prednosti zbog odgode otplate duga s obzirom
na to da se na zakasnjela placanja NRIC-u obracunavala znatna marZza od 1 000 baznih bodova koji su se
dodavali na baznu kamatnu stopu Bugarske narodne banke (vidjeti uvodnu izjavu 48.). Radi ilustracije, Komisija
smatra da je 1 000 baznih bodova zamjensko sredstvo za kamatnu marzu u skladu s trZiStem za zajmove s
instrumentima osiguranja niske kvalitete koji su odobreni drustvima u financijskim poteskocama, kao §to je
drudtvo BDZ Holding (). Nepodmirene obveze otpladivane su redovitim izravnim bankovnim prijenosima,
prijebojem obveza NRIC-a prema drustvu BDZ Holding i njegovim drustvima kéerima te zamjenama duga za
imovinu. Primjerice, izmedu 2011. i 2016. drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri platili su iznos od 503
milijuna BGN (257 milijuna EUR) za usluge koje je pruzao NRIC. U usporedbi s niskom vjerojatnoséu naplate ¢ak
i manjeg dijela potrazivanja NRIC-a u slu¢aju likvidacije drustva BDZ Holding, iznos duga koji je otplac¢en NRIC-u
od 2011. potvrduje a posteriori da je odluka NRIC-a da ne pokreée prisilnu naplatu potraZivanja bila najracio-
nalnija.

(129) Osim toga, iako se te informacije ne odnose samo na dug iz razdoblja prije pristupanja koji se spominje u Odluci
o pokretanju postupka, Komisija napominje da je, primjerice, s obzirom na pla¢anja obveza zamjenama duga za
imovinu koje su provedene nakon Odluke o pokretanju postupka, NRIC sklopio sporazume s drustvom BDZ
Holding i njegovim drustvima kéerima pod trzZi$nim uvjetima, kako je opisano u uvodnim izjavama 51., 52.
i 53., u kojima su priznati nepodmireni dugovi te se time olak3alo njihovo vracanje.

(130) Na temelju dodatnih informacija i popratnih dokaza koje je Bugarska dostavila i s obzirom na prethodno
navedeno, Komisija smatra da je NRIC postupao kao vjerovnik u trzi§nom gospodarstvu te stoga odgodom
otplate dugova i aranzmanima dogovorenima izmedu NRIC-a i drustva BDZ Holding i njegovih drustava kéeri
potonji nisu dobili neopravdanu gospodarsku prednost koju ne bi ostvarili i pod uobi¢ajenim trzisnim uvjetima.

(131) Stoga Komisija zakljucuje da nacin na koji su drustvo BDZ Holding i njegova drustva kéeri rjeSavali pitanja svojih
nepodmirenih dugova prema upravitelju infrastrukture (NRIC) prije studenoga 2011. nije ¢inilo drzavnu potporu
u smisli ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora.

(132) Bududi da su nuzni uvjeti na temelju kojih se utvrduje postojanje drzavne potpore u smislu ¢lanka 107. stavka 1.
Ugovora kumulativni, njegove odredbe ne primjenjuju se ako jedan od tih uvjeta nije ispunjen. Stoga ne postoji
potreba za ocjenom ispunjava li neplacanje dospjelih dugova drustva BDZ Holding i njegovih drustava kéeri
prema upravitelju infrastrukture (NRIC) u proslosti ostale uvjete iz ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora.

6.3. MJERA 4.: POVRAT PDV-A KOJI JE DRZAVA NAPLATILA DRUSTVU BDZ HOLDING EAD

(133) Komisija je pokrenula istragu o mjeri 4. jer Bugarska nije pojasnila razloge za povrat PDV-a niti je obrazlozila je li
on bio u skladu s Direktivom 2006/112/EZ. Stoga je Komisija smatrala da bi povrat PDV-a mogao ukljucivati
drzavnu potporu u skladu s ¢lankom 107. stavkom 1. Ugovora. Komisija je stoga pozvala Bugarsku da dostavi
dodatne informacije o razlozima povrata PDV-a drustvu BDZ Holding.

(134) Nakon Odluke o pokretanju postupka Bugarska je pojasnila da se mjera 4. odnosila na povrat nepropisno
naplacenog i pla¢enog PDV-a u iznosu od 72 milijuna BGN (36,7 milijuna EUR) na naknade za PSO dobivene od
Ministarstva prometa za razdoblje od 1. prosinca 2004. do 29. veljace 2008. (vidjeti uvodne izjave 55. — 59.).
Bugarska je dodatno pojasnila da je administrativna pogreska otkrivena tijekom revizije koju su provela nadlezna
porezna tijela u skladu s primjenjivim odredbama nacionalnog zakonodavstva. Pogreska je ispravljena odlukama
o povratu poreza br. 2900180 od 14. sijecnja 2009., br. 290900153 od 8. srpnja 2009., br. 100337 od
12. kolovoza 2010. i br. 290100380 iz veljace 2011.

(*) Komunikacija Komisije o reviziji metode za utvrdivanje referentnih kamatnih i diskontnih stopa, SL C 14, 19.1.2008., str. 6.
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(135) Komisija napominje da za pojam drzavne potpore nije relevantno samo dodjeljivanje pozitivne gospodarske
prednosti. Prednost mozZe ¢initi i smanjenje gospodarskog optereCenja kao $to su porezne povlastice. Stoga se
mora ispitati je li povratom PDV-a na naknade za PSO dobivenim od Ministarstva prometa dana gospodarska
prednost drustvu BDZ Holding smanjenjem naknada koje su obi¢no ukljucene u prora¢un poduzetnika (*¥) ili je li
PDV na naknade za PSO uistinu nepropisno naplacen. Ne postoji nikakva prednost u slu¢aju povrata nezakonito
naplaéenih poreza (*%).

(136) U skladu s ¢lankom 73. Direktive 2006/112/EZ, pruzanje usluga, uklju¢ujuéi usluge prijevoza putnika, podlijeze
pladanju PDV-a, a oporezivi iznos uklju¢uje sve to ¢ini naknadu koju je dobio ili ¢e dobiti dobavlja¢ u zamjenu
za pruzenu uslugu od kupca ili neke treée strane, ukljucujuéi naknade ili subvencije izravno povezane s cijenom
isporuke. Nadalje, u skladu s ¢lankom 132. te Direktive, poduzeéa kojima je povjereno obavljanje PSO-a nisu
obuhvacena izuze¢ima od PDV-a.

(137) Stoga je potrebno ocijeniti je li naknada za PSO koju je dobilo drustvo BDZ Holding bila izravno povezana s
cijenom pruzenih usluga. Naknada za PSO bila je usmjerena na nadoknadivanje gubitaka koji proizlaze iz
pruzanja usluge prijevoza putnika pod posebnim uvjetima, kao $to su vlak-kilometri, sjede¢a mjesta, ucestalost
i ostali kvalitativni kriteriji. Posebno, naknada za PSO bila bi smanjena u slucaju odstupanja, medu ostalim,
u pogledu kilometara, sjede¢ih mjesta i voznog reda te ostalih kvalitativnih kriterija koji su utvrdeni za usluge
koje se pruzaju. Stoga se naknadu za PSO ne moZe smatrati izravno povezanom s cijenom za pruZanje usluga
prijevoza, ve¢ naknadom za gubitke koji proizlaze iz obavljanja PSO-a.

(138) Osim toga, u bugarskom zakonodavstvu o PDV-u nije predvideno da se na naknadu za PSO povezanu s
pokrivanjem gubitaka placa PDV. Pogresku su otkrila relevantna porezna tijela nakon inspekcije $to je dovelo do
nekoliko odluka poreznih tijela (vidjeti uvodnu izjavu 59.) koje su u skladu s bugarskim Zakonikom o poreznom
postupku i osiguranju.

(139) Kao posljedica toga utvrdeno je da je PDV nepropisno napladen drustvu BDZ Holding na naknade za PSO za
razdoblje od 1. prosinca 2004. do 29. veljace 2008. Stoga Komisija smatra da povratom nepropisno naplacenog
PDV-a drustvo BDZ Holding ne ostvaruje gospodarsku prednost.

(140) S obzirom na ¢injenicu da su nuZni uvjeti na temelju kojih se utvrduje postojanje drZavne potpore u smislu
¢lanka 107. stavka 1. Ugovora kumulativni, presudno je nepostojanje bilo kojeg od njih. Stoga nema potreba za
ocjenom ispunjava li mjera 4. ostale uvjete iz ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora.

(141) Stoga Komisija zaklju¢uje da mjera 4. ne ¢ini drzavnu potporu u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora.

7. ZAKLJUCAK

(142) S obzirom na povlacenje prijave u pogledu potpore za restrukturiranje drustvu BDZ Holding (vidjeti mjeru 1.,
odjeljak 5.), formalni ispitni postupak na temelju ¢lanka 108. stavka 2. Ugovora s obzirom na prijavljenu mjeru
potpore za restrukturiranje trebalo bi okoncati.

(143) S obzirom na brisanje dugova drustva BDZ Holding i njegovih drustava kéeri u iznosu od 223,45 milijuna BGN
(114,25 milijuna EUR) (mjera 2., odjeljak 6.1.), ta mjera ¢ini drzavnu potporu u smislu ¢lanka 107. stavka 1.
Ugovora te ispunjava uvjete spojivosti iz Smjernica za Zeljeznice. Stoga bi mjeru 2. trebalo proglasiti spojivom s
unutarnjim trziStem na temelju ¢lanka 107. stavka 3. tocke (c) Ugovora.

(**) Presuda Suda od 15. ozujka 1994., Banco Exterior de Espafia, C-387/92, ECLLEU:C:1994:100, tocka 13., presuda Suda od
19. rujna 2000., Njemacka protiv Komisije, C-156/98, ECLLEU:C:2000:467, tocka 25., presuda Suda od 19. svibnja 1999., Italija protiv
Komisije, C-6/97, ECLLEU:C:1999:251, tocka 15., presuda Suda od 3. ozujka 2005., Heiser, C-172/03, ECLIEU:C:2005:130, tocka 36.

(*) Presuda Suda od 27. ozujka 1980., Amministrazione delle finanze dello Stato, 61/79, ECLLEU:C:1980:100, tocke 29. - 32.
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(144) S obzirom na neplacanje nepodmirenih dugova prema NRIC-u u iznosu od 45 milijuna BGN (mjera 3.
odjeljak 6.2.), NRIC je postupao kao vjerovnik u trzisnom gospodarstvu. Mjera 3. stoga ne ¢ini drzavnu potporu.

(145) S obzirom na povrat nezakonito placenog PDV-a (mjera 4., odjeljak 6.3.), s obzirom na to da je PDV nepropisno

naplacen, njegov povrat ne ¢ini drZavnu potporu.

DONIJELA JE OVU ODLUKU:

Clanak 1.

Nakon 3to je Bugarska povukla prijavu potpore za restrukturiranje, formalni ispitni postupak na temelju ¢lanka 108.
stavka 2. Ugovora s obzirom na prijavljenu planiranu potporu za restrukturiranje u korist drustva BDZ Holding EAD SA
postao je bespredmetan te se ovime okoncava.

Clanak 2.

1. DrZavna potpora u korist drustva BDZ Holding EAD SA u obliku brisanja dugova u iznosu od 223 448 801 BGN,
koju Bugarska planira provesti, spojiva je s unutarnjim trziStem na temelju ¢lanka 107. stavka 3. tocke (c) Ugovora.
U skladu s time odobrava se provedba brisanja dugova.

2. Nadin na koji je Nacionalno drustvo za Zeljezni¢ku infrastrukturu postupalo, prije studenoga 2011., s iznosom od
45 milijuna BGN nepodmirenih dugova koje su dugovala drustva BDZ Holding EAD SA, BDZ Passenger EOOD i BDZ
Cargo EOOD ne ¢ini drzavnu potporu u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora.

3. Povrat pogre$no pladenog poreza na dodanu vrijednost u iznosu od 72 milijuna BGN ne ¢ini drZavnu potporu
u smislu ¢lanka 107. stavka 1. Ugovora.

Clanak 3.

Ova je Odluka upucena Republici Bugarskoj.

Sastavljeno u Bruxellesu 16. lipnja 2017.

Za Komisiju
Margrethe VESTAGER

Clanica Komisije
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