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W Zbornik sudske prakse

PRESUDA SUDA (prvo vijece)

7. ozujka 2018.*

,Zalba — Drzavne potpore — Potpore koje je Francuska Republika provela za Sernam — Potpora za
restrukturiranje i dokapitalizaciju, jamstva i otpis SNCF-ovih potrazivanja prema Sernamu —
Odluka kojom se te potpore proglasavaju nespojivima s unutarnjim trzistem i nalaze njihov povrat —
Prodaja imovine u paketu — Pojam ,prodaja’ — Mijesanje predmeta i prodajne cijene imovine u
paketu — Otvoren i transparentan postupak — Kriterij privatnog ulagaca — Primjena tog kriterija na
prijenos imovine u paketu — Kompenzacijske mjere”

U predmetu C-127/16 P,
povodom zalbe na temelju ¢lanka 56. Statuta Suda Europske unije, podnesene 26. veljace 2016.,

SNCF Mobilités, prije Société nationale des chemins de fer francais (SNCF), sa sjedistem u
Saint-Denisu (Francuska), koji zastupaju P. Beurier, O. Billard, G. Fabre i V. Landes, avocats,

zalitelj,
druge stranke u postupku su:
Europska komisija, koju zastupaju B. Stromsky i T. Maxian Rusche, u svojstvu agenata,
tuzenik u prvom stupnju,
Francuska Republika,
Mory SA, u stecaju,
Mory Team, u stecaju,
sa sjedistem u Pantinu (Francuska), koje zastupaju B. Vatier i F. Loubieres, avocats,
intervenijenti u prvom stupnju,
SUD (prvo vijece),

u sastavu: R. Silva de Lapuerta, predsjednica vijeca, C. G. Fernlund, J.-C. Bonichot, S. Rodin i E. Regan
(izvjestitelj), suci,

nezavisni odvjetnik: P. Mengozzi,

tajnik: V. Giacobbo-Peyronnel, administrator,

* Jezik postupka: francuski

HR
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uzimajudi u obzir pisani postupak i nakon rasprave odrzane 9. ozujka 2017.,
saslusavsi misljenje nezavisnog odvjetnika na raspravi odrzanoj 20. srpnja 2017.,

donosi sljedec¢u

Presudu

Svojom zalbom SNCF Mobilités, prije Société nationale des chemins de fer francais (u daljnjem tekstu:
SNCEF), zahtijeva ukidanje presude Opceg suda Europske unije od 17. prosinca 2015., SNCF/Komisija
(T-242/12, u daljnjem tekstu: pobijana presuda, EU:T:2015:1003), kojom je on odbio njegovu tuzbu za
ponistenje Odluke Komisije 2012/398/EU od 9. ozujka 2012., koja se odnosi na drzavnu potporu
br. SA.12522 (C 37/08) — Francuska — primjena odluke ,Sernam 2” (SL 2012., L 195, str. 19, u
daljnjem tekstu: odluka Sernam 3).

Okolnosti spora

U prvim godinama nakon 2000. financijsko stanje drustva Sernam SA, cija je djelatnost biljezila
strukturne gubitke, zahtijevalo je provedbu plana restrukturiranja, koji se temeljio osobito na mjerama
komercijalne pomod¢i i oporavka koje je proveo SNCF, koje ¢ine drzavnu potporu. Odlukom od
23. svibnja 2001. o drzavnoj potpori NN 122/2000 (ex NJ 140/2000) (SL 2001., C 199, str. 15, u
daljnjem tekstu: odluka Sernam 1), Europska komisija odobrila je potporu za restrukturiranje grupe
Sernam i proglasila spojivim s unutarnjim trzi§tem iznos potpore od 503 milijuna eura na temelju
restrukturiranja Sernama, koja je prvotno bila predvidena u okviru preuzimanja potonjeg od drustva
Geodis SA.

Francuska tijela obavijestila su Komisiju dopisom od 17. lipnja 2002. da su potpore koje su bile
odobrene odlukom Sernam 1 provedene u drukcijim uvjetima od onih na temelju kojih je Komisija
donijela svoju odluku. Usto, dopisom od 8. srpnja 2002. Komisiji je upucena prituzba u vezi sa spisom
Sernam.

Komisija je dopisom od 30. travnja 2003. obavijestila Francusku Republiku o svojoj odluci, naslovljenoj
»Drzavne potpore — Francuska — Poziv na podnosenje primjedbi na temelju ¢lanka [108. stavka 2.
UFEU-a] u vezi s potporom C 32/03 (ex NN 122/2000) — ,Sernam 2: Preispitivanje potpora za
restrukturiranje”, (SL 2003., C 182, str. 2.), o pokretanju postupka predvidenog u c¢lanku 108.
stavku 2. UFEU-a protiv tih potpora.

Svojom odlukom 2006/367/EZ, od 20. listopada 2004., o drzavnoj potpori koju je Francuska djelomi¢no
provela za poduzece Sernam (SL 2006., L 140, str. 1., u daljnjem tekstu: odluka Sernam 2), Komisija je
zakljuc¢ila o nepostovanju odluke Sernam 1, Sto predstavlja zlouporabu potpore u smislu clanka 1.
tocke (g) Uredbe Vijeca (EZ) br. 659/1999 od 22. ozujka 1999. o utvrdivanju detaljnih pravila primjene
¢lanka [108. UFEU-a] (SL 1999., L 83, str. 1.) (SL, posebno izdanje na hrvatskom jeziku, poglavlje 8.,
svezak 4., str. 16.).

Na tom je temelju utvrdila da je dodatni iznos potpore od 41 milijun eura nezakonito isplacen za
pokrice odredenih gubitaka nastalih nakon donoSenja odluke Sernam 1 i nalozila njezin
povrat. Komisija je ipak utvrdila i da su francuska tijela ispunila veéi broj svojih ciljeva u skladu s
odlukom Sernam 1 i da je ispitana potpora zadovoljavala kriterije promjene plana restrukturiranja
propisane u tocki 3.2.4. Smjernica Zajednice o drzavnim potporama za sanaciju i restrukturiranje
poduzeca u tesko¢ama (SL 1999., C 288, str. 2.). Komisija je, dakle, potvrdila da je potpora odobrena
odlukom Sernam 1 u visini od 503 milijuna eura bila spojiva sa zajedni¢kim trzistem pod uvjetom
postovanja dvaju uvjeta, to jest s jedne strane usredotoCivanje Sernama na njegove aktivnosti
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zeljeznicke dostave i, s druge strane, zamjena njegovih aktivnosti dostave cestovnim prijevozom
koristenjem uslugama neovisnih poduzeca. Alternativno, odluka Sernam 2 predvidala je takoder
mogucnost prijenosa Sernamove imovine u paketu.

Prema tome, izreka odluke Sernam 2 glasi kako slijedi:
,Clanak 1.

1. Drzavna potpora za [...] Sernam, odobrena u svibnju 2001., u visini od 503 milijuna eura, spojiva je
sa zajednickim trziStem pod uvjetima propisanima u ¢lancima 3. i 4.

2. Drzavna potpora koju je [Francuska Republika] provela za [...] Sernam, u iznosu od 41 milijun eura
nespojiva je sa zajednickim trzistem.

Clanak 2.

1. [Francuska Republika] poduzet ¢e sve potrebne mjere da od korisnika povrati potporu koja je
navedena u ¢lanku 1. stavku 2., a koja mu je ve¢ nezakonito stavljena na raspolaganje.

2. Povrat se mora izvrsiti bez odgadanja i sukladno postupcima predvidenima nacionalnim pravom ako
oni omogucavaju trenutacno i djelotvorno izvrsenje ove odluke. Na iznose koji se moraju vratiti
obracunavaju se kamate od datuma kad su ti iznosi korisniku stavljeni na raspolaganje do njihova
stvarnog povrata. Kamate se racunaju na temelju referentne stope koja se primjenjuje prilikom
izracuna ekvivalenta potpore u sklopu regionalnih potpora. Kamate se racunaju na temelju referentne
stope koja se koristi prilikom izracuna ekvivalenta potpore u sklopu regionalnih potpora.

Clanak 3.
1. Podlozno stavku 2., sljede¢i uvjeti moraju biti ispunjeni:

a) Sernam moze razvijati samo svoje aktivnosti dostave poste Zeljeznickim putem prema konceptu
Train bloc express (,TBE’). U tom pogledu SNCF ¢e jamciti svakom drugom operatoru koji to od
njega zatrazi iste uvjete koji su odobreni Sernamu za razvoj zeljeznickog teretnog prijevoza ,TBE".

b) Nasuprot tomu, Sernam mora tijekom sljedece dvije godine, racunaju¢i od datuma dostave ove
odluke, u cijelosti zamijeniti vlastita sredstva i usluge cestovnog prijevoza sredstvima i uslugama
cestovnog prijevoza jednog ili viSe poduzetnika koji su pravno i gospodarski neovisni o SNCF-u i
koji su odabrani u otvorenom, transparentnom i nediskriminiraju¢em postupku.

Pod vlastitim sredstvima i uslugama Sernamovog cestovnog prijevoza podrazumijevaju se sva
cestovna sredstva — odnosno vozila za cestovni prijevoz — koja su u punom vlasnistvu ili
leasingu/zakupu drustva Sernam.

Poduzeca koja ¢e preuzeti Sernamove cestovne djelatnosti moraju vlastitim resursima osigurati
cjelokupnu uslugu cestovnog prijevoza.

2. U slucaju da do 30. lipnja 2005. Sernam proda po trzi$noj cijeni u transparentnom i otvorenom

postupku svoju imovinu u paketu drustvu koje nije pravno povezano s SNCF-om, uvjeti iz stavka 1. se
ne primjenjuju.
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Clanak 4.

Svaka djelomicna ili cjelokupna prodaja Sernama mora se provesti po trzi$noj cijeni u transparentnom i
otvorenom postupku koji je otvoren svim konkurentima. U tim ¢e uvjetima [...] Sernam, ako nastavi
postojati, biti odgovor[an] za vracanje potpore od 41 milijun eura.

Clanak 5.

[Francuska Republika] u roku od dva mjeseca od priopéenja ove odluke obavjes¢uje Komisiju o
mjerama koje je poduzela u svrhu postupanja u skladu s ovom odlukom.

Clanak 6.
Ova je odluka upuéena Francuskoj Republici.”

SNCF odlucio je provesti nacin predviden u clanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2 koji je predvidao
mogucnost prijenosa Sernamove imovine u paketu. Prema navodima francuskih tijela, Sernamov
gospodarski polozaj onemogucio je dobivanje vrijednosno pozitivnih ponuda u okviru postupka javnog
nadmetanja koji je za racun SNCF-a pokrenula jedna banka. Sve ponude prikupljene u okviru tog
postupka bile su iznimno negativne. Budu¢i da nije podnesena nijedna obvezuju¢a ponuda, donesena
je odluka o nastavku pregovora samo s konzorcijem kandidata br. 5, koji je bio povezan sa
Sernamovim upravnim timom. Kandidat br. 5 naposljetku je 15. lipnja 2005. usmenim putem
obavijestio SNCF o tome da prije 30. lipnja 2005. nije u mogucnosti podnijeti, ¢ak ni uvjetno, ponudu
za preuzimanje.

SNCEF je 30. lipnja 2005. odlucio zakljuciti prodaju s drustvom Financiere Sernam SAS koje je bilo u
100-postotnom vlasni$tvu Sernamova upravnog tima.

Postupak prijenosa proveden je u Cetiri faze koje su obuhvaéene u memorandumu o razumijevanju koji
su 21. srpnja 2005. potpisali SNCF, Sernam, Sernam Xpress SAS, jedno od deset drustava kéeri u
Sernamovu 100-postotnom vlasnistvu, i Financiére Sernam. Kao prvo, SNCF je dokapitalizirao Sernam
s 57 milijuna eura. Kao drugo, Sernam je u korist drustva Sernam Xpress izvrs$io djelomican ulog
imovine. Taj se ulog odnosio na cjelokupnu Sernamovu imovinu, ukljuc¢ujuéi 57 milijuna eura iz
dokapitalizacije, i obveze, uz izuzece odredenih financijskih obveza u ukupnom iznosu od 38,5 milijuna
eura. Sernam je zauzvrat stekao udio u Sernam Xpressu u nominalnoj vrijednosti od 100 eura. Kao
trece, neposredno nakon izvr§enja uloga Sernam Xpress je povecao kapital za 2 milijuna eura, §to je u
potpunosti proveo SNCF. Nakon te transakcije SNCF je imao vecinski vlasnicki udio u Sernam
Xpressu. Kao cetvrto, Sernam i SNCF su za cijenu od 2 milijuna eura prenijeli sve svoje udjele koje su
imali u Sernam Xpressu na Financiére Sernam.

Nakon tog prijenosa protiv Sernama je 15. prosinca 2005. proveden stecajni postupak. Potrazivanje od
41 milijun eura, koje odgovara drzavnoj potpori koju je trebalo vratiti na temelju odluke Sernam 2,
upisano je u obveze Sernamove likvidacije. SNCF je od tog iznosa nakon stecajnog postupka mogao
stvarno vratiti 2,75 milijuna eura.

Veé od 24. lipnja 2005. prvi podnositelj prituzbe podnio je Komisiji prituzbu u vezi s nepravilnom
primjenom odluke Sernam 2. Dopisima od 10. travnja 2006. i 23. travnja 2007. Komisiji je druga
zainteresirana osoba uputila drugu prituzbu. Dvoje podnositelja prituzbi smatrali su u biti da je odluka
Sernam 2 primijenjena zlouporabno.

Odlukom od 16. srpnja 2008., naslovljenom ,Drzavne potpore — Francuska — Drzavna potpora C 37/08
— Primjena odluke Sernam 2 — Poziv na podnosenje primjedbi na temelju clanka [108. stavka 2.
UFEU-a]” (SL 2009., C 4, str. 5.) Komisija je pokrenula sluzbeni istrazni postupak predviden u
¢lanku 108. stavku 2. UFEU-a, koji je 9. ozujka 2012. doveo do donosenja odluke Sernam 3.
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U potonjoj odluci Komisija je utvrdila da potpora nespojiva s unutarnjim trziStem u iznosu od
41 milijun eura nije vracena. Takoder je smatrala da postupkom prijenosa nisu bili postovani uvjeti
navedeni u ¢lanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2 i zakljucila da je potpora za restrukturiranje u iznosu
od 503 milijuna eura, odobrena pod uvjetima iz odluke Sernam 2, bila zlouporabljena. Komisija je, usto,
smatrala da su mjere koje je SNCF poduzeo radi provedbe tog prijenosa nove drzavne potpore
nespojive s unutarnjim trzistem. Te nove potpore obuhvacale su SNCF-ovu dokapitalizaciju Sernama
u iznosu od 57 milijuna eura, SNCF-ov otpis potrazivanja prema Sernamu SA u iznosu od 38,5
milijuna eura i SNCF-ova jamstva prilikom prijenosa djelatnosti Sernama SA na Financiére Sernam,
osim jamstva za zeljeznicare.

Postupak pred Opé¢im sudom i pobijana presuda

Tuzbom podnesenom tajnistvu Opceg suda 4. lipnja 2012. zalitelj je pokrenuo postupak za ponistenje
odluke Sernam 3.

U prilog svojem zahtjevu za poniStenje zalitelj je istaknuo Sest tuzbenih razloga. Ti su se tuzbeni razlozi
temeljili, prvi, na povredi prava obrane, jer je Komisija u pobijanoj odluci zauzela stajaliste o
neprimjenjivosti kriterija privatnog ulagaca na slucaj koji nije naveden u odluci o pokretanju
sluzbenog istraznog postupka, drugi, na povredi nacela zastite legitimnih ocekivanja, tre¢i, na povredi
obveze postovanja razumnog roka i nacela pravne sigurnosti, cetvrti, na Komisijinim pogreskama koje
se ticu prava i Cinjenica jer je smatrala da prijenosom Sernamove imovine u paketu nisu bili postovani
uvjeti navedeni u ¢lanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2, peti, na Komisijinoj pogresci koja se ti¢e prava
jer je smatrala da je obveza povrata drzavne potpore od 41 milijun eura, koja je bila proglasena
nespojivom s odlukom Sernam 2, prenesena na Financiére Sernam i njegova drustva kéeri i,
naposljetku, Sesti, na Komisijinoj pogresci koja se tiCe prava jer je smatrala da su mjere predvidene
memorandumom o razumijevanju od 21. srpnja 2005. sadrzavale nove drzavne potpore u korist
Sernam Xpressa i Financiere Sernama.

Pobijanom presudom Opéi sud odbio je tuzbu u cijelosti, a da nije odlucio o prigovoru nedopustenosti
koji je istaknula Komisija protiv tuzbe u prvom stupnju, iako je prihvatio SNCF-ov argument prema
kojem je Komisija pogresno smatrala da prijenos Sernamove imovine u paketu po negativnoj cijeni
nije bio prodaja. Tako je, kao $to to proizlazi iz tocaka 100. do 108. pobijane presude, Op¢i sud
smatrao da pojam ,prodaja” nuzno ne iskljucuje to da se predmetni prijenos izvrsi po negativnoj
cijeni.

Zahtjevi stranaka pred Sudom

Svojom zalbom SNCF od Suda zahtijeva da:

— zalbu proglasi dopustenom i osnovanom;

— ukine pobijanu presudu, i

— Komisiji nalozi snosenje troskova.

Komisija, Mory SA i Mory Team zahtijevaju da se zalba odbije i da se zalitelju nalozi snosenje troskova.
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O zalbi
Prvi Zalbeni razlog
Prvi dio prvog Zalbenog razloga

— Argumentacija stranaka

Prvim dijelom prvog zalbenog razloga zalitelj prigovara Opéem sudu da je u to¢kama 194. i 195.
pobijane presude ocijenio da je cilj clanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2 bio prekidanje Sernamove
gospodarske djelatnosti.

Najprije, takav zakljucak temelji se na pogresci koja se tice prava. Prodaja imovine u paketu predvidena
u ¢lanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2 podrazumijeva prijenos cjelokupne imovine poduzeca u jednom
paketu na jednog stjecatelja. Stoga bi neizbjezna posljedica pojma prijenosa imovine u paketu bila
nastavak djelatnosti poduzeca.

S tim u vezi, presuda Opceg suda takoder sadrzava nedostatak u obrazlozenju jer on nije objasnio kako
je prijenos cjelokupne Sernamove imovine u jednom paketu i samo jednom stjecatelju, koji je, osim
toga, kako je navedeno u uvodnoj izjavi 217. odluke Sernam 2, trebao preuzeti Sernamove oslobodene
trziSne udjele, mogao dovesti do prekida njegovih gospodarskih djelatnosti.

Osim toga, u fazi replike, zalitelj prigovara Komisiji da je smatrala da je cilj tog prijenosa Sernamove
imovine u paketu prekidanje njegovih djelatnosti, iako je sama Komisija pojasnila, u predmetima koji
su doveli do presuda od 29. travnja 2004., Njemacka/Komisija (C-277/00, EU:C:2004:238, t. 68. do
70.), i od 19. listopada 2005., CDA Datentrédger Albrechts/Komisija (T-324/00, EU:T:2005:364, t. 73.),
da je ucinak tog prijenosa nastavak gospodarske djelatnosti poduzeca.

Zatim, zalitelj je smatrao da se u uvodnoj izjavi 217. odluke Sernam 2 jasno navodi cilj prijenosa
Sernamove imovine u paketu, to jest to da Sernam viSe ne posluje u svojem prijasnjem pravnom
obliku i da su njegovi trzi$ni udjeli oslobodeni u korist neovisnog stjecatelja. Postavljeni cilj, kao $to to
proizlazi iz c¢lanka 3. stavka 2. te odluke, s obzirom na njezinu uvodnu izjavu 217., bio je dakle
prekidanje u budu¢nosti svih veza na osnovi vlasni$tva kapitala izmedu SNCF-a i njegova drustva
kéeri kako bi se izbjeglo odobravanje novih drzavnih potpora.

Opc¢i sud je, time $to je u tockama 194. i 195. pobijane presude naveo da je cilj prijenosa Sernamove
imovine u paketu bio prekidanje njegove gospodarske djelatnosti, utvrdio cilj koji ne proizlazi iz izreke
ni iz obrazlozenja odluke Sernam 2. Isto tako, zalitelj prigovara Opéem sudu da je u toc¢ki 218. pobijane
presude naveo stjecatelja koji Sernamovu imovinu ukljucuje u vlastitu komercijalnu strategiju, iako se
taj uvjet ne nalazi u tekstu uvodne izjave 217. odluke Sernam 2, koja se odnosi samo na neovisnog
stjecatelja, to jest koji nije pravno povezan sa SNCF-om. Time je Op¢i sud primijenio tumacenje koje
se razlikuje od izraza te odluke, iako su oni potpuno nedvosmisleni.

Medutim, sudska praksa Suda ograni¢ava primjenu tumacenja izreke akta s obzirom na obrazlozenje
koje je dovelo do njegova donoSenja na slucajeve u kojima ta izreka nije dovoljno izricita (presuda od
19. lipnja 1980., Roudolff, 803/79, EU:C:1980:166, t. 7.). Primijeniv$i to interpretativno nacelo u
predmetnom slucaju, iako to izrazi ¢lanka 3. stavka 2. odluke 2 nisu opravdavali, Op¢i sud iskrivio je tu
odluku.
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Naposljetku, Op¢i sud je u pobijanoj presudi iznio proturje¢no obrazloZenje jer je u tockama 194. i 195.
te presude smatrao da je u uvodnoj izjavi 217. odluke Sernam 2 jasno utvrdeno da je cilj prijenosa
imovine u paketu bio prekidanje Sernamove gospodarske djelatnosti, iako je u tocki 218. pobijane
presude ocijenio da se ta ista uvodna izjava moze ,Ciniti kao nastavak [njegove] gospodarske
djelatnosti”.

Komisija, koju podupiru drustva Mory i Mory Team, smatra da prvi dio prvog zalbenog razloga treba
odbiti.

— Ocjena Suda

Najprije, valja odbiti prigovor koji se odnosi na metode tumacenja koje je Opéi sud proveo. U
tockama 86. i 87. pobijane presude, on je, kako bi je primijenio, podsjetio na ustaljenu sudsku praksu
Suda prema kojoj, s jedne strane, pri tumacenju odredbe prava Unije treba voditi racuna ne samo o
njezinim pojmovima, nego i o njezinu kontekstu i ciljevima koje slijedi propis ¢iji je ona dio (vidjeti,
medu ostalim, presudu od 27. rujna 2017., Nintendo, C-24/16 i C-25/16, EU:C:2017:724, t. 70. i
navedenu sudsku praksu) i, s druge strane, je izreka akta neodvojiva od njegova obrazlozenja, tako da
ga po potrebi treba tumaciti uzimajuci u obzir razloge koji su doveli do njegova dono$enja (presuda od
25. listopada 2011., eDate Advertising i dr., C-509/09 i C-161/10, EU:C:2011:685, t. 55. i navedena

sudska praksa).

Kad je rije¢ o zaliteljevu prigovoru Opcéem sudu, ukljucujuc¢i kad navodi iskrivljavanje ¢lanka 3.
stavka 2. odluke Sernam 2, da je pocinio pogreske koje se ticu prava u ocjeni cilja te odredbe, valja
podsjetiti da je u tocki 191. presude Op¢i sud naveo da iz uvodnih izjava 200. i 208. do 211. te odluke,
koje se nalaze u dijelu naslovljenom ,Sprecavanje narusavanja trziSnog natjecanja — posebne
kompenzacijske mjere”, proizlazi da se tom odlukom nastoje utvrditi kompenzacije zbog potpore koje
je Sernam korisnik, i njezina zlouporaba, zahtijevajuci ,trajn[o povlacenje] iz dijelova trzista koji su
bitno prekapacitirani” kako bi se izbjeglo da se ,poduzetniku koji je morao obustaviti svoju djelatnost
nakon izjavljenih teskoc¢a [omogucava] umjetno zauzimanje trzisnih udjela koji su vrlo trazeni na stetu
konkurentskih financijski zdravih poduzetnika”.

Iz toga slijedi, kao $to je to Op¢i sud utvrdio u tocki 192. pobijane presude, da se c¢lankom 3.
stavkom 1. odluke Sernam 2 nastojala ,ukloniti Sernamova prisutnost na prekapacitiranom trzistu radi
sprecavanja naru$avanja trzi$nog natjecanja povezanog s dodjelom potpore za restrukturiranje u iznosu
od 503 milijuna eura” tako $to je zahtijevan nastavak Sernamovih cestovnih djelatnosti od strane drugih
poduzeca i diversifikacija Sernamovih djelatnosti prema Zeljeznickom teretu.

Takoder valja podsjetiti da je, s jedne strane, Op¢i sud u tocki 193. pobijane presude utvrdio da se
uvodna izjava 217. odluke Sernam 2, koja upucuje na oslobadanje trzisnih udjela u korist neovisnog
stjecatelja, nalazi, kao uvodne izjave 200. i 208. do 211. te odluke, u dijelu koji se odnosi na
sprecavanje narusavanja trzi$nog natjecanja i, s druge strane, naveo u tocki 194. te presude da su ,dva
stavka clanka 3. odluke Sernam 2, koji su izricito alternativni, uvjetovala [...] potporu od 503 milijuna
eura za restrukturiranje te se njima nastojao ostvariti isti cilj sprecavanja narusavanja trzisnog
natjecanja koji je ta potpora predstavljala”.

Stoga je Op¢i sud iz toga mogao pravilno zakljuciti u tockama 194. i 195. pobijane presude da je cilj
prodaje Sernamove imovine u paketu, predviden u ¢lanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2, s obzirom na
njezinu uvodnu izjavu 217. bio prekidanje Sernamove gospodarske djelatnosti, zbog ¢ega bi postovanje
uvjeta iz ¢lanka 3. stavka 1. te odluke bilo nepotrebno.
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Kad je rijec o postovanju obveze obrazlaganja, valja podsjetiti da, prema ustaljenoj sudskoj praksi Suda,
iz obrazlozenja presude mora jasno i nedvosmisleno slijediti ocjena Opceg suda, tako da zainteresirane
osobe mogu utvrditi razloge za donesenu odluku i tako da Sud moze izvrsavati sudski nadzor (vidjeti,
medu ostalim, presudu od 4. travnja 2017., Ombudsman/Staelen, C-337/15 P, EU:C:2017:256, t. 83. i
navedenu sudsku praksu).

Medutim, potrebno je utvrditi da su u tockama 191. do 195. pobijane presude, kako je navedeno u
tockama 30. do 33. ove presude, u dovoljnoj mjeri izloZeni razlozi zbog kojih je Op¢i sud smatrao da
je cilj prijenosa Sernamove imovine u paketu prekidanje gospodarske djelatnosti tog poduzetnika.

Ni zaliteljev argument koji se sastoji u tvrdnji da je Op¢i sud iznio proturjecno obrazlozenje ne moze se
prihvatiti. Naime, valja navesti da, iako je Op¢i sud u tocki 218. pobijane presude smatrao da bi, prema
uvodnoj izjavi 217. odluke Sernam 2, stjecatelj imovine u paketu mogao de facto nastaviti vlastitu
djelatnost sa Sernamovom imovinom, $to se moze ciniti kao nastavak njegove gospodarske djelatnosti,
odmah je pojasnio ,da se mora raditi o djelatnosti posve drugog subjekta nego S$to je to Sernam,
odnosno stjecatelja koji Sernamovu imovinu ukljucuje u vlastitu komercijalnu strategiju, a bez Cega

2

nije moguce smatrati da su korisnikovi trzi$ni udjeli ,oslobodeni”.

Uostalom, tim je pojasnjenjem Op¢i sud samo potvrdio, a da nije iskrivio odluku Sernam 2, da
primjena clanka 3. stavka 2. te odluke pretpostavlja prodaju Sernamove imovine neovisnom stjecatelju.

Osim toga, argument kojim se tvrdi da je stajaliSte koje je zauzela Komisija u svojem odgovoru na
tuzbu bilo drukc¢ije od onog koje je zagovarala u predmetima koji su doveli do presuda od 29. travnja
2004., Njemacka/Komisija (C-277/00, EU:C:2004:238, t. 68. do 70.), i od 19. listopada 2005., CDA
Datentréager Albrechts/Komisija (T-324/00, EU:T:2005:364, t. 73.), a ne pokazuje u ¢emu je Op¢i sud
pocinio pogresku koja se ti¢e prava u svojoj ocjeni cilja ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2, treba
odbaciti kao nedopusten (vidjeti analogijom presudu od 14. prosinca 2016., SV Capital/ABE,
C-577/15 P, EU:C:2016:947, t. 69.).

S obzirom na sva prethodna razmatranja, prvi dio prvog zalbenog razloga treba odbaciti kao
djelomi¢no nedopusten i odbiti kao djelomi¢no neosnovan.

Drugi dio prvog zalbenog razloga

— Argumentacija stranaka

Drugim dijelom prvog zalbenog razloga zalitelj prigovara Opéem sudu da je u tocki 90. pobijane
presude protumacio pojam ,prodaja” naveden u clanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2 na nacin da
upucuje na stvarni prijenos imovine 30. lipnja 2005. Medutim, ni ¢lanak 3. stavak 2. ni uvodna izjava
217. odluke Sernam 2 ne upucuju na takav stvarni prijenos. Osim toga, u skladu s francuskim pravom,
i osobito prema clanku 1583. Gradanskog zakonika, prodaja proizlazi iz sporazuma izmedu kupca i
prodavatelja, kad su se sporazumjeli oko predmeta i cijene, i to cak i ako predmet jo$ nije isporucen
ni cijena placena. Stoga je, time $to je izrazu ,prodaja” dao znacenje koje, s obzirom na to da nadilazi
nedvosmislene izraze kojima se koristila Komisija, ne proizlazi ni iz izreke ni iz obrazlozenja odluke
Sernam 2 i koje je suprotno znacenju koje taj izraz ima u nacionalnim pravnim porecima, Op¢i sud
iskrivio pojam ,prodaja” i time pocinio pogresku koja se tice prava.

Komisija smatra da drugi dio prvog zalbenog razloga treba odbiti.
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— Ocjena Suda

Valja primijetiti da je, kao $to to proizlazi iz tocaka 30. do 33. ove presude, cilj ¢lanka 3. stavka 2.
Odluke Sernam 2, s obzirom na njezinu uvodnu izjavu 217., zajamciti stvarno oslobadanje trzisnih
udjela u korist neovisnog stjecatelja.

Prema tome, Op¢i sud nije pocinio pogresku koja se tice prava kad je smatrao u tocki 90. pobijane
presude da postovanje vremenskog uvjeta predvidenog u clanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2, prema
kojem se ta odluka mogla primijeniti ,[u] sluc¢aju da do 30. lipnja 2005. Sernam proda [...] svoju
imovinu u paketu”, zahtijeva stvarni prijenos imovine na taj datum i utvrdio, u tocki 91. te presude, da
taj krajnji datum nije postovan.

Stoga drugi dio prvog Zalbenog razloga treba odbiti kao neosnovan.
Treci dio prvog zalbenog razloga

— Argumentacija stranaka

Tre¢im dijelom prvog zalbenog razloga zalitelj istice da je Op¢i sud pocinio pogresku koja se ti¢e prava
te da pobijana presuda sadrzava nedostatak u obrazlozenju jer je u tockama 118. i 124. te presude
smatrao da se prodaja Sernamove imovine u paketu, kako je predvidena u ¢lanku 3. stavku 2. odluke
Sernam 2, mora odnositi samo na imovinu.

Kao prvo, zalitelj tvrdi da je time $to je samo naveo ¢lanak 3. stavak 2. odluke Sernam 2 i njezinu
uvodnu izjavu 217. kako bi potvrdio, s jedne strane, u tocki 117. pobijane presude, da se u odluci
Sernam 2 ,jasno razlikuju ,prodaja cjelokupnog Sernama (imovine i obveza)” i ,prodaja [Sernamove]
imovine u paketu” i zakljucio, s druge strane, u tockama 118. i 124. te presude da je Komisija
pravilno smatrala da se prodaja imovine u paketu trebala odnositi samo na imovinu, a iskljucivati
obveze, Op¢i sud izvrsio kategoricku tvrdnju pa tako navedena presuda sadrzava nedostatak u
obrazlozenju.

Kao drugo, zalitelj smatra da je pogre$no razlikovanje koje je napravio Op¢i sud izmedu prodaje
cjelokupnog Sernama, uklju¢ujudi imovinu i obveze, i prodaje imovine u paketu uz iskljucenje obveza.

Najprije, takvo razlikovanje proizlazi iz iskrivljavanja ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2 jer ta odredba
ni na koji nacin ne odreduje da se mora prodati samo imovina uz iskljucenje svih obveza.

Zatim, zalitelj osporava zaklju¢ak Opceg suda iz tocke 119. pobijane presude prema kojem bi se
tumacenjem prodaje imovine u paketu na nacin da moze ukljucivati i obveze zanijekala razlika izmedu
dvaju alternativnih uvjeta navedenih u dvama stavcima ¢lanka 3. odluke Sernam 2 i povezanima s
dvama nacinima prodaje koji se spominju u uvodnoj izjavi 217. te odluke.

Uvjeti koji se vezu uz prvi nacin, to jest prodaju cjelokupnog Sernama, imaju za cilj ublaziti nepovoljne
posljedice na konkurente zbog Sernamova zadrzavanja na trzistu nametanjem preuzimanja Sernamove
cestovne djelatnosti od strane drugih poduzeca i diverzifikacije Sernamovih djelatnosti prema
zeljeznickom teretu. Ti uvjeti viSe nisu opravdani kod drugog nacina, to jest prodaje Sernamove
imovine u paketu, jer Sernam vise ne bi poslovao u svojem prijasnjem pravnom obliku te bi oslobodio
svoje trziSne udjele u korist neovisnog stjecatelja. Uvjeti koji se vezu uz svaki od dvaju nacina su dakle
bitno razliciti.

Zakljucno, zalitelj istice da, s obzirom na cilj kojem navodno tezi ¢lanak 3. stavak 2. odluke Sernam 2,

dodavanje obveza imovini nema nikakav utjecaj na nastavak gospodarske djelatnosti, nego samo,
eventualno, utjecaj na njezino vrednovanje.
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Da je cilj ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2 bio prekidanje Sernamove gospodarske djelatnosti, bilo bi
potrebno da ta odredba upucuje na nacin prijenosa koji omogucuje postizanje tog cilja, kao sto je
prijenos pojedinacne imovine ili u cjelinama.

Komisija smatra da treci dio prvog zZalbenog razloga treba odbiti.

— Ocjena Suda

Kad je rije¢, kao prvo, o argumentu prema kojem je razlikovanje koje je napravio Op¢i sud izmedu
prodaje cjelokupnog Sernama, ukljucujuc¢i imovinu i obveze, i prodaje imovine u paketu uz iskljuc¢enje
obveza pogresno, valja najprije primijetiti da, kao sto je to navedeno u tockama 30. do 33. ove presude,
stavci 1. i 2. ¢lanka 3. odluke Sernam 2, ¢ine dvije razlicite mogucnosti koje imaju isti cilj, to jest prekid
Sernamove gospodarske djelatnosti na prekapacitiranom trzistu.

S tim u vezi, valja utvrditi da se u uvodnoj izjavi 217. odluke Sernam 2 pojadnjava da se, ako se
Sernamove aktivnosti moraju nastaviti u okviru njegove cjelokupne prodaje, ukljuc¢ujuéi imovinu i
obveze, moraju primijeniti uvjeti predvideni u ¢lanku 3. stavku 1. te odluke. S druge strane, to ne bi
bilo tako u slucaju prijenosa Sernamove imovine u paketu jer bi prekid njegovih aktivnosti proizlazio
iz oslobadanja trzisnih udjela tog drustva u korist neovisnog stjecatelja i njegova povlacenja iz
prekapacitiranog sektora.

Stoga je Op¢i sud mogao pravilno smatrati u toc¢ki 117. pobijane presude da odluka Sernam 2 jasno
razlikuje prodaju cjelokupnog Sernama, ukljucujuc¢i imovinu i obveze od prodaje njegove imovine u
paketu, i iz toga zakljuciti, u tockama 118. i 124. te presude, da se prijenos Sernamove imovine u
paketu iz ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2, s obzirom na njezinu uvodnu izjavu 217., treba shvatiti
na nacin da iskljucuje obveze.

Suprotno onomu $to predlaze zalitelj, druk¢ijim tumacenjem, kao sto je to naveo Op¢i sud u tocki 119.
pobijane presude, zanijekala bi se postojec¢a razlika izmedu dvaju alternativnih uvjeta navedenih u
¢lanku 3. stavcima 1. i 2. odluke Sernam 2.

Kao $to je to nezavisni odvjetnik naveo u tocki 47. svojeg misljenja, ako bi se slijedilo Zaliteljevo
rasudivanje, bilo bi moguce prodati gotovo cjelokupni Sernam i da on nastavi svoju djelatnost a da
nije potrebno poduzeti kompenzacijske mjere predvidene u ¢lanku 3. stavku 1. odluke Sernam 2, ¢ime
bi se ¢lanak 3. stavak 2. te odluke liSio svakog korisnog ucinka.

Kad je rije¢, kao drugo, o nedostatku u obrazlozenju pobijane presude koji navodi zalitelj, valja utvrditi
da, s obzirom na sudsku praksu navedenu u tocki 34. ove presude, pobijana presuda zadovoljava
obvezu obrazlaganja koju ima Op¢i sud jer je potonji u tockama 117. do 119. te presude izlozio
razloge zbog kojih je smatrao da se prodaja imovine u paketu mora odnositi samo na imovinu.

S obzirom na prethodno navedeno, treci dio prvog zalbenog razloga valja odbiti kao neosnovan. Stoga
prvi zalbeni razlog valja odbiti u cijelosti.

Drugi zZalbeni razlog

Argumentacija stranaka

Drugim zalbenim razlogom zalitelj prigovara Opéem sudu da je pocinio pogresku koja se tice prava jer
je u tockama 163. i 164. pobijane presude smatrao da prijenos Sernamove imovine u paketu nije
proizasao iz otvorenog i transparentnog postupka javnog nadmetanja, kako je to zahtijevao ¢lanak 3.
stavak 2. odluke Sernam 2, zbog toga $to je u javhom nadmetanju prvotno sudjelovao konzorcij
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kandidata br. 5 i Sernamova upravnog tima, a ne njegovi ¢lanovi pojedinacno, i upravni tim nije dakle
samostalno sudjelovao u postupku od njegova pocetka. Ni iz odluke Sernam 2 ni iz prava Unije ne
proizlazi da kona¢no odabrani kandidat nakon zavrsetka postupka nadmetanja mora samostalno
sudjelovati u postupku od njegova pocetka.

Zalitelj podsje¢a da su kandidat br. 5 i Sernamov upravni tim, unutar konzorcija, bili udruzeni u
postupku nadmetanja od njegova pocetka i da su predlozili najmanju negativnu vrijednost za imovinu u
paketu. Tek je nakon povlacenja kandidata br. 5 Sernamov upravni tim odlucio nastaviti postupak i
sam podnijeti ponudu za preuzimanje koju je prvotno istaknuo konzorcij. Stoga zalitelj smatra da
takve okolnosti ispunjavaju zahtjeve koji se odnose na otvoren i transparentan postupak javnog
nadmetanja kako proizlaze iz Komisijine prakse odlucivanja i sudske prakse Suda.

Naime, Komisija je u svojoj praksi odlucivanja s tim u vezi zahtijevala da su sve stranke, pozvane ili ne,
koje bi mogle biti zainteresirane za predmetno stjecanje, imale moguénost podnijeti ponudu i da su za
to imale istovjetne moguénosti informiranja i uvjete u pogledu rokova. Stovise, u presudama od
29. travnja 2004., Njemacka/Komisija (C-277/00, EU:C:2004:238, t. 95.), i od 19. listopada 2005., CDA
Datentrager Albrechts/Komisija (T-324/00, EU:T:2005:364, t. 73.), smatralo se da je ¢injenica da
prodaja nije uslijedila odmah, nego da su joj prethodili neuspje$ni pokusaji s drugim drustvom, bila
pokazatelj koji dokazuje da je provedeni postupak bio dovoljno otvoren i transparentan.

Usto, zalitelj smatra da je moguce priznati da se nacela otvorenosti i transparentnosti u podrucju javne
nabave mogu analogijom primijeniti na postupke prijenosa imovine. Medutim, iz Direktive 2014/24/EU
Europskog parlamenta i Vijec¢a od 26. veljace 2014. o javnoj nabavi i o stavljanju izvan snage Direktive
2004/18/EZ (SL 2014., L 94, str. 65.) i iz Direktive 2014/23/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od
26. veljace 2014. o dodjeli ugovora o koncesiji (SL 2014., L 94, str. 1.) proizlazilo bi da pravo odobrava
dodjelu takvog ugovora gospodarskom subjektu, bez prethodne objave i prethodnog poziva na
nadmetanje, nakon neuspjeha prvog postupka javnog nadmetanja, ¢ak i ako subjekt nije sudjelovao u
tom prvom postupku, a da to ne ¢ini povredu nacela otvorenosti i transparentnosti. Treba smatrati da
su ta nacela a fortiori postovana kada je imovina prenesena na posljednju zainteresiranu osobu koja je
jedina podnijela obvezuju¢u ponudu, c¢ak i ako je sudjelovala u cijelom postupku na nacin da je najprije

bila povezana s konzorcijem ¢iji je drugi dio odustao tijekom postupka.

Komisija smatra da je drugi zalbeni razlog nedopusten ili, podredno, neosnovan.

Ocjena Suda

Najprije, a da se nije potrebno izjasniti o eventualnoj analogiji izmedu poziva na nadmetanje i nacela
primjenjivih u podrudju javne nabave, navedenoj u tocki 64. ove presude, valja primijetiti da se
argument koji zalitelj istice o toj eventualnoj analogiji temelji na cinjenici da nakon zavr$etka
postupka javnog nadmetanja nije podnesena nijedna odgovaraju¢a ponuda. Medutim, takav se
argument moze prihvatiti samo ako se dovede u pitanje cinjeni¢no utvrdenje Opceg suda u tocki 170.
pobijane presude, prema kojem je ,,posljednja zainteresirana osoba’ u transparentnom i otvorenom
postupku javnog nadmetanja bio [...] kandidat br. 4 [...]. Medutim, kao $to to naglasava Komisija u
svojim pismenima, nakon povlac¢enja kandidata br. 5, valjalo se obratiti kandidatu br. 4, koji je od
pocetka sudjelovao u postupku i koji je takoder iskazao svoje zanimanje po zavrsetku drugog kruga”.
Navedeni argument, kojim se Sud poziva da svojom analizom zamijeni onu koju je izvr$io Op¢i sud u
okviru svoje suverene ocjene cCinjenica i dokaza, stoga je nedopusten i valja ga odbaciti.

Zatim, Komisijina praksa iz njezinih odluka ili smjernica, ¢ak i da govori u prilog zaliteljevu argumentu,
u svakom slucaju ne moze biti obvezujuca za Sud prilikom tumacenja pravila Unije (vidjeti u tom
smislu presudu od 1. listopada 2015., Electrabel i Dunamenti Erémii/Komisija, C-357/14 P,
EU:C:2015:642, t. 68.).
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U svakom slucaju, kao $to je to Opéi sud pravilno podsjetio u tocki 183. pobijane presude, prema
sudskoj praksi Suda, otvorenost i transparentnost poziva na nadmetanje ocjenjuje se s obzirom na
skup indicija svojstvenih okolnostima svakog predmeta (vidjeti u tom smislu presudu od 29. travnja
2004., Njemacka/Komisija, C-277/00, EU:C:2004:238, t. 95.).

Stoga, s obzirom na cinjenice ovog slucaja, utvrdivéi u tockama 170. i 171. pobijane presude da
prihvacena ponuda nije bila ponuda kandidata koji je samostalno sudjelovao u postupku javnog
nadmetanja od njegova pocetka, Op¢i sud je mogao pravilno ocijeniti u tocki 174. te presude da
zahtjev otvorenosti i transparentnosti postupka nije bio postovan.

Stoga drugi zalbeni razlog treba odbaciti kao djelomi¢no nedopusten i odbiti kao djelomi¢no
neosnovan.

Treci zalbeni razlog

Argumentacija stranaka

Tre¢im zalbenim razlogom zalitelj tvrdi da je Op¢i sud pocinio pogresku koja se ti¢e prava i iskrivio
Cinjenice, u tockama 165. do 167. i 170. pobijane presude, jer je smatrao da se ne moze smatrati da je
obvezuju¢a ponuda Sernamovog upravnog tima proizasla iz otvorenog i transparentnog postupka
javnog nadmetanja zbog toga S$to je ta ponuda bila mnogo nepovoljnija za prodavatelja od
neobvezujuc¢ih ponuda koje su u drugom krugu postupka javnog nadmetanja podnijeli kandidati br. 4 i
5.

Ta se analiza temelji na iskrivljavanju cinjenica predmetnog slucaja. Op¢i sud nije uzeo u obzir
¢injenicu da je iznos dokapitalizacije koji su predlozila ta dva kandidata nuzno pretpostavljao da u
Sernamovoj gotovini, na datum provodenja transakcije, ostane iznos koji se nalazi u bilanci za 2004.,
odnosno 49,2 milijuna eura. Medutim, ponuda koju je podnio Sernamov upravni tim 30. lipnja 2005.,
u kojoj se navodi dokapitalizacija od 59 milijuna eura, kao takva je uzimala u obzir znatan pad
Sernamove gotovine izmedu 31. prosinca 2004. i 30. lipnja 2005.

Komisija smatra da je treci zalbeni razlog bespredmetan ili, podredno, neosnovan.

Ocjena Suda

Kad je rije¢ o zaliteljevoj kritici ocjene Opceg suda ponuda Sernamovog upravnog tima i kandidata
br. 4 i 5., dovoljno je utvrditi da je njegov cilj dovesti u pitanje jedan od elemenata na temelju kojih je
Op¢i sud u tocki 174. pobijane presude ocijenio da ponuda tog upravnog tima nije proizlazila iz
otvorenog i transparentnog postupka javnog nadmetanja.

Medutim, kao $to to proizlazi iz analize iz tocaka 68. i 69. ove presude, koja se odnosi na drugi zalbeni
razlog, s obzirom na cinjenice ovog postupka, okolnost da Sernamov upravni tim nije samostalno
sudjelovao u postupku javnog nadmetanja od njegova pocetka dovoljna je za utvrdenje da otvorenost i
transparentnost tog postupka, koje se zahtijevaju u clanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2, nije bio
postovan.

Stoga treci zalbeni razlog valja odbiti kao bespredmetan.

12 ECLILEU:C:2018:165
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Cetvrti zalbeni razlog

Argumentacija stranaka

Cetvrtim Zzalbenim razlogom Op¢i sud prigovara Opéem sudu da je u tockama 153. pobijane presude
utvrdio da Komisija nije pomijesala predmet prodaje i prodajnu cijenu smatrajuci da je uzastopnim
dokapitalizacijama Sernama, a zatim Sernam Xpressa, imovini dodan iznos od 57 milijuna eura neto,
protivno ¢lanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2.

Kao prvo, zbog toga $to je Op¢i sud kategoricki utvrdio u tocki 153. pobijane presude da je ,dostatno
[...] navesti da Komisija nije pomijesala predmet prodaje i prodajnu cijenu”, njegova presuda sadrzava
nedostatak u obrazlozenju.

Kao drugo, zbog toga $to je odbio priznati, u tocki 153. pobijane presude, da je dokapitalizacija od
57 milijjuna eura cinila negativnu cijenu ,pladenu” za Sernamovu imovinu u paketu, Op¢i sud je u
pobijanoj presudi takoder iznio proturjecno obrazlozenje jer je u tockama 103. i 107. pobijane presude
potvrdio da se pravo drzavnih potpora ne bavi pravnim oblicima koje transakcije mogu imati, nego
njihovom gospodarskom stvarnos¢u i da postoji moguénost prodaje po negativnoj cijeni na nacin da
prodavatelj provede prethodnu dokapitalizaciju.

Kao trece, Op¢i sud je pocinio nekoliko pogresaka koje se ticu prava. S jedne strane, pogresna je
njegova ocjena u tocki 153. pobijane presude, prema kojoj je iznos od 57 milijuna eura neto dodan
Sernamovoj, a zatim Sernam Xpressovoj imovini njihovim uzastopnim dokapitalizacijama. Prema
zaliteljevu misljenju, dokapitalizacija od 57 milijuna eura ne predstavlja dodavanje prenesenoj imovini,
nego negativnu cijenu pla¢enu za stjecanje Sernamove imovine u paketu.

S druge strane, zalitelj prigovara Opéem sudu da je pocinio drugu pogresku koja se tice prava jer je u
tockama 154. i 158. pobijane presude utvrdio da negativna cijena proizlazi iz Cinjenice da nije bila
postovana obveza prodaje isklju¢ivo Sernamove imovine bez obveza i da bi, da je zalitelj postovao tu
obvezu, prodajna cijena bila pozitivna ili nula. Prema zaliteljevu misljenju, s obzirom na to da bi
prodaja imovine u paketu podrazumijevala nastavak Sernamove djelatnosti, strukturno gubitaska narav
prenesene djelatnosti i automatski prijenos ugovora o radu, kao §to to predvida francusko pravo,
podrazumijevaju nuzno negativhu vrijednost djelatnosti. Stoga postojanje negativne cijene nije
posljedica dodavanja odredenih obveza, nego prijenos strukturno gubitaskog subjekta.

Komisija smatra da je Cetvrti zalbeni razlog djelomicno nedopusten i djelomi¢no neosnovan.

Ocjena Suda

Kad je rije¢, kao prvo, o kritici koja se odnosi na nedostatak u obrazlozenju pobijane presude, valja
primijetiti da je Op¢i sud u tocki 152. te presude utvrdio da je Komisija u uvodnoj izjavi 117. odluke
Sernam 3 smatrala ,da je dokapitalizacijama Sernama i Sernam Xpressa dodan neto iznos od 57
milijuna eura Sernamovoj imovini te da takav dodatak imovini nije bio dopusten u ¢lanku 3. stavku 2.
odluke Sernam 2.”.

Iz toga proizlazi, s obzirom na sudsku praksu navedenu u tocki 34. ove presude, da je Op¢i sud s

potpunom zahtijevanom jasno¢om izlozio razloge zbog kojih Komisija nije pomijesala predmet prodaje
i prodajnu cijenu.
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Kao drugo, ne moze se prihvatiti da tocka 153. pobijane presude proturjeci tockama 103. i 107. te iste
presude. Naime, potonje tocke odnose se na analizu pojma ,prodaja” u kojoj je Op¢i sud smatrao, u
okviru drugog dijela cetvrtog tuzbenog razloga istaknutog u prvom stupnju, da se prodaja moze
ostvariti po negativnoj cijeni, medu ostalim, na nacin da prodavatelj provede prethodnu
dokapitalizaciju.

To se pitanje razlikuje od onog je li, u predmetnom slucaju, Komisija mogla ocijeniti, kao sto je to
ucinila u tocki 117. odluke Sernam 3, da je dodavanje imovini izvr§eno protivno ¢lanku 3. stavku 2.
odluke Sernam 2, $to je pitanje o kojem je Op¢i sud odlucivao u okviru cetvrtog tuzbenog razloga koji
mu je podnesen i koji je obuhvacen tockom 153. pobijane presude.

Kao trece, u mjeri u kojoj zalitelj prigovara Opcem sudu da je pocinio pogreske koje se ticu prava
navedene u tockama 80. i 81. ove presude, potrebno je, s jedne strane, utvrditi da je u tocki 153.
pobijane presude Op¢i sud samo naveo da je iznos od 57 milijuna eura dodan imovini
dokapitalizacijom Sernama, $to je Cinjeni¢ni element koji stranke nisu osporile.

S druge strane, kao sto to proizlazi iz tocaka 54. do 58. ove presude, Op¢i je sud pravilno smatrao da se
ukljucivanjem obveza u prodaju Sernamove imovine u paketu nije postovala obveza nametnuta
odlukom Sernam 2. Zakljucak koji je iz toga izveo u tockama 154. i 158. pobijane presude, utvrdivsi
da bi negativna cijena pla¢ena za Sernamovu imovinu bila pozitivna ili nula da je bila prodana samo
imovina, kao takav ulazi u cinjeni¢nu ocjenu. Bududi da zalitelj ne navodi nikakvo iskrivljavanje
¢injenica, njegovu argumentaciju treba odbiti kao nedopustenu.

S obzirom na prethodno navedeno, Cetvrti Zalbeni razlog treba odbiti kao djelomi¢no neosnovan i
odbaciti kao djelomi¢no nedopusten.

Peti Zalbeni razlog

Argumentacija stranaka

Petim zalbenim razlogom zalitelj prigovara Opéem sudu da je iskrivio clanak 4. odluke Sernam 2 u
tocki 278. pobijane presude i da je pogresno smatrao u tocki 279. te presude da je, s obzirom na to da
je Sernam nastavio gospodarski postojati u okviru Sernam Xpressa, a zatim Financiére Sernama,
upisivanje potrazivanja povrata potpore od 41 milijuna eura u obveze Sernamove likvidacije
povrjedivalo tu odredbu.

Kao prvo, zalitelj prigovara Opcem sudu da je u tocki 278. pobijane presude smatrao da je ,upucivanje
na nastavak postojanja Sernama u clanku 4. odluke Sernam 2 moglo [...] samo uputiti na zadrzavanje
Sernamove gospodarske djelatnosti”, iako je ta odredba samo predvidala da ¢e ,drustvo Sernam, ako
nastavi postojati, biti odgovorno za vracanje potpore od 41 milijuna eura”.

Budud¢i da je ta odredba nedvosmislena, ona se mora doslovno tumaciti. Stoga se upudlivanje na
postojanje ,Sernama” mora shvatiti kao postojanje pravne osobe koju je osnovao Sernam. U c¢lanku 4.
Odluke Sernam 2 samo se dakle razlikovalo prema tome nastavlja li pravna osoba Sernam postojati ili
ne nastavlja, a ne uzima se u obzir, izricito ili presutno, pitanje prekida njegove gospodarske djelatnosti.

Zalitelj, pozivajuéi se na toc¢ku 77. presude od 20. rujna 2001., Banks (C-390/98, EU:C:2001:456), i
tocku 80. presude od 29. travnja 2004., Njemacka/Komisija (C-277/00, EU:C:2004:238), istice da je
takvo tumacenje u skladu s ustaljenom sudskom praksom Suda prema kojoj je, u slucaju prodaje
imovine drustva korisnika drzavne potpore tre¢oj osobi po trzisnoj cijeni, korist od potpora ukljucena
u trzi$nu cijenu, tako da prodavatelj zadrzava stvarno uzivanje potpore.
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Dajudi ¢lanku 4. odluke Sernam 2 smisao i doseg koji ne moze imati, imajuc¢i na umu da je sastavljen
nedvosmisleno, Op¢i je sud iskrivio tu odredbu i pocinio pogresku koja se tice prava.

Kao drugo, na temelju tocke 135. presude od 13. rujna 2010., Gr¢ka i dr./Komisija (T-415/05, T-416/05
i T-423/05, EU:T:2010:386), i tocke 155. presude od 28. ozujka 2012., Ryanair/Komisija (T-123/09,
EU:T:2012:164), zalitelj primjecuje da se ocjena postojanja gospodarskog kontinuiteta izmedu drustva
korisnika drzavnih potpora i stjecatelja njegove imovine, $to zbog toga podrazumijeva prijenos
konkurentske prednosti povezane s koristi od potpora na stjecatelja navedene imovine, vrsi s obzirom
na predmet prijenosa, njegovu cijenu, identitet dionicara ili vlasnika poduzeca koje obavlja
preuzimanje i prvobitnog poduzeca, trenutak prijenosa odnosno gospodarsku logiku transakcije.
Medutim, provedba tih kriterija Opceg suda u njegovoj ocjeni gospodarskog kontinuiteta izmedu
Sernama i stjecatelja imovine u paketu sadrzava nekoliko pogresaka koje se ti¢u prava.

Najprije, kad je rije¢ o identitetu dionic¢ara, Op¢i sud je pogre$no smatrao u tocki 242. pobijane
presude da se gospodarski kontinuitet mora ocijeniti izmedu Sernama i Sernam Xpressa. Budu¢i da
francusko pravo ne dopusta, medu ostalim, ugovaranje negativne cijene u kupoprodajnom ugovoru,
uvjeti odredeni u c¢lanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2 onemogudili su izravnu prodaju Sernamove
imovine u paketu Financiere Sernamu. Odabranim postupkom, to jest ulaganjem-prijenosom, kojem je
prethodila dokapitalizacija, osiguralo se, u okviru nacionalnih pravnih ogranicenja, da gospodarska
stvarnost transakcije bude prijenos Sernamove imovine u paketu Financiére Sernamu.

Analiziraju¢i odnose izmedu Sernama i Sernam Xpressa, Op¢i sud je umjetno rasclanio jedinstvenu
transakciju i tako povrijedio nacelo prema kojem se pravo drzavnih potpora ne bavi pravnim oblicima
koje transakcije mogu imati, nego njihovom gospodarskom stvarnos¢u. Op¢i sud je, osim toga, iznio
proturje¢no obrazlozenje s obzirom na nacelo navedeno u tocki 107. pobijane presude prema kojem
se prodaja moze izvrsiti po negativnoj cijeni.

Zatim, kad je rijeC o cijeni prijenosa, zalitelj prigovara Opéem sudu da je u tocki 255. pobijane presude
odbio uzeti u obzir trzisnu cijenu placenu za Sernamovu imovinu, iako je taj kriterij, medu ostalim, na
temelju presuda od 29. travnja 2004., Njemacka/Komisija (C-277/00, EU:C:2004:238, t. 86.), i od
19. listopada 2005., CDA Datentrager Albrechts/Komisija (T-324/00, EU:T:2005:364, t. 97. do 99.),
jedan od najvaznijih kriterija za zakljucak o nepostojanju gospodarskog kontinuiteta.

Nadalje, kad je rije¢ o predmetu prijenosa, Op¢i sud je pogresno smatrao u tocki 240. pobijane presude
da je taj kriterij ispunjen jer je cjelokupan poduzetnik bio prenesen protivno clanku 3. stavku 2. odluke
Sernam 2. Medutim, imovini su dodane samo obveze poslovanja, a ne sve obveze, $to analizu Opceg
suda ¢ini bespredmetnom.

Osim toga, zalitelj kritizira ocjenu Opceg suda iz toc¢ke 246. pobijane presude koja se odnosi na
trenutak prijenosa, prema kojoj je on ocijenio da je trenutak provedbe odluke o povratu nezakonite
potpore jednako pogodan za zaobilazenje obveze povrata takve potpore kao i faza sluzbenog istraznog
postupka. U predmetnom slucaju ne moze se navesti nijedno zaobilazenje jer je sama Komisija
predvidjela mogucénost prijenosa imovine u paketu i navedena imovina prodana je po trzi$noj cijeni.

Naposljetku, kad je rije¢c o gospodarskoj logici transakcije, zalitelj smatra da je Op¢i sud pogresno
zaklju¢io da je povrijeden cilj ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2 s obzirom na to da Sernamova
djelatnost nije bila prekinuta. Naime, upravo je tom odredbom omogucen prijenos Sernamove
djelatnosti omogucavanjem prijenosa Sernamove imovine u paketu.

Komisija smatra da su argumenti koji su izneseni u prilog petom zalbenom razlogu bespredmetni ili,
podredno, neosnovani.
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Ocjena Suda

Kad je rije¢ o zaliteljevoj kritici, kao prvo, znacenja koje je Op¢i sud dao nastavku Sernamova
postojanja u tocki 278. pobijane presude, valja utvrditi da zalitelj, iako navodi iskrivljavanje clanka 4.
odluke Sernam 2, u biti zeli osporiti tumacenje koje je Op¢i sud dao toj odredbi.

S tim u vezi valja podsjetiti da je, u skladu s ustaljenom sudskom praksom, glavni cilj povrata
nezakonito isplacene drzavne potpore ukloniti narusavanje trziSnog natjecanja koje je prouzrocila
konkurentska prednost dodijeljena nezakonitom potporom (vidjeti, medu ostalim, presudu od
1. listopada 2015., Electrabel i Dunamenti Erémi/Komisija, C-357/14 P, EU:C:2015:642, t. 111. i
navedenu sudsku praksu). Ponovna uspostava stanja koje prethodilo pla¢anju nezakonite potpore ili
potpore nespojive s unutarnjim trziStem je ocuvanje korisnog ucinka odredaba Ugovora koje se
odnose na drzavne potpore (presuda od 20. rujna 2001., Banks, C-390/98, EU:C:2001:456, t. 75.).

S tog stajalista, valja podsjetiti da je u skladu s ¢lankom 107. stavkom 1. UFEU-a, osim u slucaju
odstupanja predvidenih Ugovorima, svaka potpora koju dodijeli drzava clanica ili koja se dodjeljuje iz
drzavnih sredstava u bilo kojem obliku kojim se narusava ili prijeti da ¢e se narusiti trziSno natjecanje
stavljanjem odredenih poduzetnika ili proizvodnje u povoljniji polozaj nespojiva s unutarnjim trzistem
u mjeri u kojoj utjece na trgovinu medu drzavama clanicama (vidjeti, medu ostalim, presudu od
21. prosinca 2016., Komisija/Aer Lingus i Ryanair Designated Activity, C-164/15 P i C-165/15 P,
EU:C:2016:990, t. 39.).

Stoga, kao $to je to Op¢i sud naveo u tocki 277. pobijane presude, nezakonite potpore moraju se
povratiti od drustva koje obavlja gospodarsku djelatnost poduzetnika koji se koristio tim potporama
ako je utvrdeno da to drustvo stvarno nastavlja uzivati konkurentsku prednost povezanu s tim
potporama (vidjeti u tom smislu presudu od 24. sije¢nja 2013., Komisija/Spanjolska, C-529/09,
EU:C:2013:31, t. 109. i navedena sudska praksa).

Prema tome, Op¢i sud je pravilno smatrao, u tocki 278. pobijane presude da se nastavkom postojanja
Sernama, koji se spominje u ¢lanku 4. odluke Sernam 2, ,moglo [...] samo uputiti na zadrzavanje
Sernamove gospodarske djelatnosti”.

Kad je rije¢, kao drugo, o pogreskama koje se ti¢u prava navedenima u vezi s analizom gospodarskog
kontinuiteta, valja podsjetiti da se takav kontinuitet izmedu drustava koja su stranke prijenosa
ocjenjuje s obzirom na predmet prijenosa, to jest imovinu i obveze, odrzavanje radne snage, grupiranu
imovinu, cijenu prijenosa, identitet dionicara ili vlasnika poduzeca koje obavlja preuzimanje i
prvobitnog poduzeca, trenutak prijenosa, to jest nakon pocetka istrage, pokretanja postupka ili konacne
odluke, odnosno gospodarsku logiku transakcije (vidjeti, medu ostalim, presudu od 8. svibnja 2003.,
Italija i SIM 2 Multimedia/Komisija, C-328/99 i C-399/00, EU:C:2003:252, t. 78.).

Kao prvo, kad je rije¢ o predmetu prijenosa, valja podsjetiti da je u tocki 240. pobijane presude Op¢i
sud samo naveo Cinjeni¢na utvrdenja izvrSena u tockama 134. do 137. te presude, prema kojima
predmet transakcije nije bio ograni¢en na prodaju Sernamove imovine, nego se odnosio na prijenos
cjelokupnog Sernama, uklju¢ujuéi imovinu i obveze. Medutim, potrebno je istaknuti da zalitelj u
okviru zalbe ne osporava ta utvrdenja.

Kao drugo, valja primijetiti, kao $to to proizlazi iz analize iz toc¢aka 66. do 69. ove presude, da je Opci
sud mogao pravilno smatrati da ponuda Sernamova upravnog tima nije proizasla iz otvorenog i
transparentnog postupka javnog nadmetanja. Stoga je on pravilno smatrao u tocki 255. pobijane
presude da, zbog toga, negativna cijena placena u predmetnom slucaju nije bila trzi$na cijena.
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Stovise, kako bi obrazlozio svoju presudu, Op¢i sud je naveo druge elemente, koje Zalitelj nije
osporavao, medu ostalim, kad je u tockama 256. i 260. pobijane presude naveo da je navodna trzisna
cijena odgovarala operativnoj potpori i da se podnesenim stru¢nim procjenama ne moze dokazati da
je cijena prijenosa bila takva trzi$na cijena. Stoga zalitelj Opéem sudu ne moze prigovoriti da je odbio
uzeti u obzir kriterij trzi$ne cijene.

Kao trece, kad je rije¢ o pogresci koja se tice prava koju je zalitelj naveo u vezi s primjenom kriterija
identiteta dionicara, valja utvrditi da, iako bi najvecu tezinu trebalo dati gospodarskoj stvarnosti
drzavnih potpora, njihovi pravni oblici takoder se mogu pokazati relevantnima za ocjenu te
gospodarske stvarnosti. Osobito, pitanje prijenosa potpore ocjenjuje se razli¢ito s obzirom na to je li
ona dio prodaje drustvenih udjela ili prodaje cijele imovine ili njezina dijela (vidjeti u tom smislu
presudu od 29. travnja 2004., Njemacka/Komisija, C-277/00, EU:C:2004:238, t. 78. i 84.).

Iz toga proizlazi da se Op¢i sud u tocki 242. pobijane presude pravilno slozio s Komisijinim uzimanjem
u obzir odnosa izmedu Sernama i Sernam Xpressa da bi zakljucio da je Sernam Xpress duznik obveze
povrata nezakonite potpore, obveze koja je in fine proslijedena Financiére Sernamu zbog njegova
spajanja sa Sernam Xpressom.

Osim toga, zbog razloga istih kao onih iz tocaka 85. i 86. ove presude, zalitelj ne moze tvrditi da je
Op¢i sud u okviru svoje analize kriterija povezanog s identitetom dionicara proturjecio utvrdenju koje
je naveo u tocki 107. pobijane presude u vezi s moguc¢no$céu, u nacelu, prodaje po negativnim cijenama.

Kad je, nadalje, rije¢ o trenutku prijenosa, potrebno je utvrditi da je u tocki 246. pobijane presude Op¢i
sud samo utvrdio da se ,trenutak kada se odluka provodi, koji uklju¢uje moguénost prodaje imovine
korisnika potpore u paketu kao i obvezu povrata nezakonite i nespojive potpore, ¢ini barem jednako
pogodnim za zaobilazenje obveze povrata kao i faza sluzbenog istraznog postupka”, §to ne cini
pogresku koja se tice prava.

U vezi sa zaliteljevim argumentom da se ne moze istaknuti nijedno zaobilaZenje jer je moguénost
prijenosa Sernamove imovine u paketu bila predvidena odlukom Sernam 2, dovoljno je podsjetiti da iz
tocaka 54. do 58. i 109. do 111. ove presude proizlazi da taj prijenos nije bio ogranicen samo na
Sernamovu imovinu i da nije izvrSen po trzisnoj cijeni. Posljedi¢no, zahtjevi predvideni u c¢lanku 3.
stavku 2. odluke Sernam 2 nisu postovani.

Naposljetku, argument kojim zalitelj prigovara Opéem sudu da je u okviru ocjene gospodarske logike
transakcije prijenosa ocijenio da, s obzirom na to da Sernamova gospodarska djelatnost nije bila
prekinuta, nije postovan cilj ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2, ne moze se prihvatiti. Dovoljno je,
naime, podsjetiti da iz tocaka 30. do 33. ove presude proizlazi da se cilj clanka 3. stavka 2. odluke
Sernam 2 sastojao upravo u tom prekidu.

Stoga su neosnovani argumenti kojima je zalitelj smatrao da je Op¢i sud pocinio pogreske koje se ticu
prava u vezi s analizom gospodarskog kontinuiteta izmedu Sernama i stjecatelja njegove imovine u

paketu.

S obzirom na prethodno navedeno, peti zalbeni razlog valja odbiti kao neosnovan.
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Sesti zZalbeni razlog
Prvi dio Sestog Zalbenog razloga

— Argumentacija stranaka

Prvim dijelom $estog zalbenog razloga zalitelj prigovara Opéem sudu da je uzeo u obzir samo razloge
koje je Komisija navela kako bi opravdala neprimjenu Kkriterija privatnog ulagaca na prijenos
Sernamove imovine u paketu i §to je u tocki 312. pobijane presude naveo, nakon sto je utvrdio da je
taj kriterij bio neprimjenjiv zbog toga $to je takav prijenos, dopusten ¢lankom 3. stavkom 2. odluke
Sernam 2, bio istovjetan kompenzacijskim mjerama predvidenima clankom 3. stavkom 1. odluke
Sernam 2, da ,ne treba ispitivati druge argumente koji se odnose na prvi Komisijin razlog koji je
navela kako bi opravdala neprimjenu kriterija privatnog ulagaca, koji se temelji na kontekstu ,povrata’
drzavnih potpora”. Zbog toga je obrazlozenje Opceg suda u toj presudi naruSeno izostankom
odgovora jer su se razmatrali samo zaliteljevi prigovori koje je on uputio, u svojoj tuzbi u prvom
stupnju, protiv neprimjenjivosti kriterija privatnog ulagaca zbog navodnog slucaja povrata.

Zalitelj takoder smatra da su dva razloga na kojima je Komisija temeljila neprimjenu kriterija privatnog
ulagaca oprecna. Naime, Komisija nije mogla opravdati iskljucenje tog kriterija i na temelju slucaja
povrata, §to podrazumijeva da je predmetna potpora nespojiva s unutarnjim trzistem, i na onomu
postojanja kompenzacijske mjere, §to podrazumijeva da je ta mjera spojiva s unutarnjim trzistem.
Opd¢i sud je tako odlucio na temelju proturjecnog obrazloZenja koje je sadrzavala odluka Sernam 3.

Komisija smatra da prvi dio Sestog zalbenog razloga treba odbiti.

— Ocjena Suda

Najprije, valja odbiti argument kojim je zalitelj prigovorio Op¢em sudu da nije sankcionirao
proturje¢no obrazlozenje na kojem se temelji odluka Sernam 3. Naime, takav argument, koji je zalitelj
istaknuo samo u fazi replike, nije istaknut pred Opéim sudom. Dakle, Opéem sudu ne moze se
prigovoriti da nije ispitao argument koji pred njim nije iznesen.

Kad je rije¢ o zaliteljevu argumentu koji se odnosi na nedostatak odgovora, valja primijetiti da je u
tockama 286. i 287. pobijane presude Op¢i sud sazeo razloge kojima je Komisija opravdala neprimjenu
kriterija privatnog ulagaca. Kao $to je to Op¢i sud podsjetio, Komisija se u uvodnim izjavama 154. i
155. odluke Sernam 3 temeljila na dvama razlozima, to jest, kao prvo, na onome koji se odnosi na to
da se taj kriterij ne primjenjuje u slucaju povrata potpore i, kao drugo, na onome koji se odnosi na to
da je prodaja Sernamove imovine u paketu dopustena u clanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2 dio
slucaja naknade, $to iskljucuje uzimanje u obzir kriterija opreznog privatnog ulagaca.

U tockama 288. do 311. pobijane presude Op¢i sud ispitao je primjenjivost kriterija privatnog ulagaca
na kompenzacijske mjere i zakljucio da se taj kriterij ne moze primijeniti, pri cemu je u tocki 309. te
presude naveo da je ,kompenzacijska logika prodaje Sernamove imovine u paketu, na koju se podsjeca
u uvodnoj izjavi 155. odluke [Sernam 3], bila razli¢ita od logike privatnog subjekta koji nastoji
maksimizirati svoj prihod odnosno, u ovom slu¢aju, minimizirati svoje gubitke”.

Stoga je potrebno utvrditi da je argument, koji se odnosi na to da je Komisija pocinila eventualnu
pogresku koja se tice prava jer je smatrala da kriterij privatnog ulagaca takoder nije primjenjiv zbog
slucaja povrata potpore kojeg je dio prodaja Sernamove imovine u paketu, u svakom slucaju
bespredmetan. Op¢i sud je, prema tome, u tocki 312. te presude mogao zakljuciti, a da nije narusio
obrazlozenje nedostatkom odgovora, da taj argument nije potrebno ispitati.
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S obzirom na prethodno navedeno, prvi dio Sestog Zalbenog razloga treba odbiti kao neosnovan.
Drugi dio Sestog Zalbenog razloga

— Argumentacija stranaka

Drugim dijelom S$estog zalbenog razloga zalitelj smatra da je, time $to je potvrdio Komisijin pristup iz
uvodne izjave 155. odluke Sernam 3 prema kojem nacelo privatnog ulagaca nije bilo primjenjivo jer je
prodaja Sernamove imovine u paketu kompenzacijska mjera, Op¢i sud iskrivio odluku Sernam 2. U
prilog tom drugom dijelu zalitelj istice Cetiri argumenta.

Kao prvo, Opd¢i sud je iskrivio ono §to proizlazi iz teksta ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2. Obveza,
predvidena tom odredbom, prijenosa Sernamove imovine u paketu po trzi$noj cijeni i nakon otvorenog
i transparentnog postupka javnog nadmetanja odgovara upravo primjeni kriterija opreznog privatnog
ulagaca. Takav zaklju¢ak uostalom proizlazi iz Obavijesti Komisije o pojmu ,drzavna potpora” iz
¢lanka 107. stavka 1. [UFEU-a] (SL 2016., C 262, str. 1.). Odbijanjem primjene kriterija opreznog
privatnog ulagaca na prijenos Sernamove imovine u paketu, Op¢i sud je iskrivio ¢injenice iz glavnog
postupka i sadrzaj odluke Sernam 2 zamijenivsi obrazlozenje sadrzano u toj odluci vlastitim.

Kao drugo, Op¢i sud je iskrivio odluku Sernam 2 jer je u tocki 301. pobijane presude smatrao da je ,[s]
obzirom na to da je uvjet koji se odnosio na prodaju imovine u paketu isklju¢ivao obveze, moguénost
dobivanja negativne cijene u ovom [...] slucaju bila iskljucena po definiciji”. Medutim, smatrajuci da
prijenos Sernamove imovine u paketu mora iskljucivati sve obveze, Op¢i sud je, kao sto je to zalitelj
takoder tvrdio u prilog svojem prvom zalbenom razlogu, kao sto je to navedeno u tockama 47. do 52.
ove presude, iskrivio clanak 3. stavak 2. odluke Sernam 2. Isto je napravio dodajuci uvjet koji nije bio
predviden odlukom Sernam 2 smatrajuci da cijena prijenosa Sernamove imovine u paketu ne moze biti
negativna. Naime, u tekstu ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2 spominje se samo trzi$na cijena koja u
skladu sa sudskom praksom moze biti negativna, kao $to to proizlazi iz presuda od 28. sije¢nja 2003.,
Njemacka/Komisija (C-334/99, EU:C:2003:55, t. 133.), i od 13. svibnja 2015, Niki Luftfahrt/Komisija
(T-511/09, EU:T:2015:284, t. 139.).

Kao trece, zalitelj prigovara Opéem sudu da je iznio proturjecno obrazlozenje jer je u tocki 301.
pobijane presude smatrao da je ,mogucnost dobivanja negativne cijene u ovom [...] slucaju bila
iskljucena po definiciji”. Takvo utvrdenje u suprotnosti je s navodom iz tocke 100. te presude prema
kojem je na temelju ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2, ,jedini zahtjev u vezi s cijenom bio onaj
postojanja trzisne cijene”.

Kao cetvrto, zalitelj smatra da pozitivna ili negativna vrijednost trzi$ne cijene nema nikakvog utjecaja
na ostvarenje cilja clanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2. U skladu s uvodnom izjavom 217. te odluke,
taj se cilj sastojao u tome da Sernam oslobodi trzi$ne udjele u korist neovisnog stjecatelja i da vise ne
posluje na trzistu u svojem ranijem pravnom obliku, bez potrebe za pozitivhom cijenom. Medutim,
prema zaliteljevu misljenju, takvi ciljevi su se ostvarili prilikom prijenosa Sernamove imovine u paketu
po trzisnoj cijeni, iako negativnoj, u skladu s transparentnim i otvorenim postupkom javnog
nadmetanja. Stoga je Op¢i sud takoder iskrivio odluku Sernam 2 jer je smatrao da se prijenos
Sernamove imovine u paketu po definiciji nije mogao ostvariti po negativnoj cijeni.

Nadalje, iz tocke 80. Komisijinih Smjernica o drzavnim potporama za sanaciju i restrukturiranje
nefinancijskih poduzetnika u tesko¢ama (SL 2014., C 249, str. 1.) proizlazi da bi kompenzacijske mjere
kojima se ogranicava naruSavanje trziSnog natjecanja ,stoga u nacelu trebale biti u obliku prodaje
imovine odrzivih neovisnih poduzeca koja i dalje posluju, a koja bi dugoro¢no mogla sudjelovati u
trziSnom natjecanju da ih vodi odgovarajuc¢i kupac”. Cilj ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2 upravo
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odrazava tu logiku osiguravanjem oslobodenja Sernamovih trzi$nih udjela u korist neovisnog stjecatelja
njegove imovine i omogucavaju¢i mu da dugoroc¢no sudjeluje u trziSnom natjecanju. U tom pogledu
vrijednost trziSne cijene nema nikakvog utjecaja.

Komisija smatra da drugi dio Sestog zalbenog razloga treba odbiti.

— Ocjena Suda

Najprije valja primijetiti da, iako zalitelj navodi iskrivljavanje ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2,
njegov je cilj u biti kritizirati pogresno tumacenje koje je Op¢i sud navodno dao toj odredbi, koje ga je
dovelo do toga da odbije primjenu kriterija opreznog privatnog ulagaca.

Kao prvo, zalitelj pogresno tvrdi da obveza prodaje po trzisnoj cijeni nakon zavrSetka otvorenog i
transparentnog postupka javnog nadmetanja odgovara primjeni kriterija opreznog privatnog ulagaca.

S tim u vezi valja podsjetiti da, kad je rije¢ o tom kriteriju, pitanje njegove primjenjivosti treba
razlikovati od pitanja njegove primjene (vidjeti, medu ostalim, presudu od 3. travnja 2014,
Komisija/Nizozemska i ING Groep, C-224/12 P, EU:C:2014:213, t. 29. i 33.).

Kao sto je to pravilno naveo Op¢i sud u tocki 292. pobijane presude, primjenjivost kriterija privatnog
ulagaca naposljetku ovisi o tome da je predmetna drzava clanica u svojstvu dionicara, a ne u svojstvu
javne vlasti, dodijelila gospodarsku pogodnost poduzetniku koji joj pripada (vidjeti, medu ostalim,
presude od 5. lipnja 2012., Komisija/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, t. 81., i od 3. travnja 2014,
Komisija/Nizozemska i ING Groep, C-224/12 P, EU:C:2014:213, t. 31.).

Budué¢i da je utvrdena intervencija javne vlasti u njezinu svojstvu dionicara, i stoga dokazana
primjenjivost kriterija privatnog ulagaca, cilj primjene tog kriterija je, zatim, odrediti moze li
gospodarska pogodnost dodijeljena u bilo kojem obliku putem drzavnih sredstava javnom
poduzetniku, zbog svojih ucinaka, narusiti ili prijetiti da ¢e narusiti trzisno natjecanje i utjecati na
trgovinu medu drzavama clanicama (presuda od 5. lipnja 2012, Komisija/EDF, C-124/10 P,
EU:C:2012:318, t. 89.).

Doista, kad je rije¢ o primjeni kriterija privatnog ulagaca, iz ustaljene sudske prakse Suda proizlazi da je
trziSna cijena najvisa cijena koju je privatni ulaga¢ koji djeluje u normalnim uvjetima trzisnog
natjecanja spreman platiti za drustvo u polozaju u kojem se nalazi i da se, kada tijelo javne vlasti
prodaje poduzetnika koji mu pripada putem otvorenog, transparentnog i bezuvjetnog postupka javnog
nadmetanja, moze pretpostaviti da trziSna cijena odgovara najvioj ponudi (vidjeti, medu ostalim,
presude od 24. listopada 2013., Land Burgenland i dr./Komisija, C-214/12 P, C-215/12 P i C-223/12 P,
EU:C:2013:682, t. 92. i 94, i od 16. srpnja 2015., BVVG, C-39/14, EU:C:2015:470, t. 32.).

Medutim, i suprotno onomu $to tvrdi zalitelj, primjenjivost kriterija opreznog privatnog ulagaca ne
moze se izvesti iz uvjeta koji je uobicajeno obuhvacen njegovom primjenom. Stoga se ne moze
zakljuciti da prijenos po trziSnoj cijeni i putem otvorenog i transparentnog postupka javnog
nadmetanja nuzno ¢ini provedbu tog kriterija.

Kao sto je to nezavisni odvjetnik naveo u tocki 142. svojeg misljenja, zahtjev da se kompenzacijske

mjere provedu pod uvjetima Cciji je cilj ponovna uspostava zdravog trziSnog natjecanja sama je bit
naknade, ali nikako ne podrazumijeva sudjelovanje drzave u trenutku njihove provedbe.

Kao drugo, kad je rije¢ o zaliteljevu osporavanju zakljucka Opceg suda u tocki 301. pobijane presude, u
vezi s cijenom prodaje Sernamove imovine u paketu, valja primijetiti da je Op¢i sud s obzirom na
obvezu iskljucenja obveza iz tog prijenosa utvrdio da mogucnost dobivanja negativne cijene po
definiciji nije iskljucena. Medutim, kao $to to proizlazi iz tocaka 54. do 58. ove presude, on je pravilno
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smatrao da se clanak 3. stavak 2. odluke Sernam 2 mora shvatiti na nacin da zahtijeva takvo isklju¢enje
obveza. Zato se ne moze tvrditi da je Op¢i sud time dodao uvjet koji nije bio predviden odlukom
Sernam 2.

Kao trece, kad je rijec o zaliteljevoj tvrdnji da je Opéi sud iznio proturjecno obrazlozenje u pobijanoj
presudi, valja primijetiti da on istiCe argumentaciju analognu onoj iznesenoj u okviru cetvrtog
zalbenog razloga i navedenoj u tocki 79. ove presude. S tim u vezi, valja podsjetiti da je, kao $to je to
utvrdeno u tocki 85. ove presude, tvrdnja u tocki 100. pobijane presude, prema kojoj je jedini zahtjev
koji se odnosi na cijenu, na temelju doslovnog tumacenja c¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2, bio
onaj trzi$ne cijene putem otvorenog i transparentnog postupka, dovela do analize pojma ,prodaja” u
kojoj je Op¢i sud smatrao, u okviru drugog dijela cetvrtog tuzbenog razloga iznesenog u prvom
stupnju, da se prodaja, u nacelu, moze provesti po negativnoj cijeni.

To se razmatranje stoga odnosi na drukcije pitanje od onog koje je Op¢i sud ispitivao u tocki 301.
pobijane presude, to jest je li u predmetnom slucaju, koji se odnosi na prodaju Sernamove imovine u
paketu, moguca prodaja po negativnoj cijeni. Zbog toga argument koji se odnosi na navedenu
proturjecnost obrazlozenja nije osnovan.

Kao cetvrto, kad je rije¢ o zaliteljevoj tvrdnji da to je li cijena prijenosa pozitivna ili negativha nema
nikakav utjecaj na cilj koji slijedi ¢lanak 3. stavak 2. odluke Sernam 2, valja primijetiti da, u mjeri u
kojoj vrijednost te cijene ovisi o uklju¢enju obveza u prijenos ili njihovu iskljucenju iz njega, taj se
argument podudara s onim koji je iznesen u okviru treceg dijela prvog zalbenog razloga, prema kojem
dodavanje obveza prodaji Sernamove imovine u paketu nema nikakav utjecaj na taj cilj. Taj argument
stoga treba odbiti zbog istih razloga kao $to su oni koji su navedeni u tockama 54. do 58. ove presude.

S obzirom na prethodno navedeno, drugi dio Sestog Zalbenog razloga treba smatrati neosnovanim.
Treci dio Sestog Zalbenog razloga

— Argumentacija stranaka

Tre¢im dijelom Sestog Zalbenog razloga zalitelj tvrdi da je Op¢i sud povrijedio ¢lanak 107. stavak 1.
UFEU-a jer je prihvatio argument prema kojem nacelo opreznog privatnog ulagaca nije primjenjivo na
prijenos Sernamove imovine u paketu zbog kompenzacijske naravi tog prijenosa.

Prema zaliteljevu misljenju, za provedbu kompenzacijske mjere zaduzen je korisnik potpore koji bez
razlike moze biti javni ili privatni poduzetnik, a ne drzava kao javna vlast. Stoga se odbijanje primjene
nacela opreznog privatnog ulagaca pri provedbi kompenzacijske mjere nikako ne moze opravdati.

Uostalom, iz sudske prakse Suda i osobito presuda od 5. lipnja 2012., Komisija/EDF (C-124/10 P,
EU:C:2012:318, t. 78.), i od 3. travnja 2014., Komisija/Nizozemska i ING Groep (C-224/12 P,
EU:C:2014:213, t. 32. do 37.), proizlazi da je primjena tog nacela neizbjezna i da se namece Komisiji
prije nego $to ona zakljuci o postojanju drzavne potpore na temelju c¢lanka 107. stavka 1. UFEU-a.

Iako odluka Sernam 2 namece postizanje to¢no odredenog cilja, jasno je da, u skladu s pravom, zalitelj
u svojem svojstvu dioniCara mora postupati gospodarski opravdano kako bi postigao taj cilj, kao sto to
¢ini privatni ulaga¢, osim za dodjelu novih drzavnih potpora.

U tom kontekstu, sudska praksa, i osobito presuda od 11. rujna 2012., Corsica Ferries France/Komisija
(T-565/08, EU:T:2012:415, t. 83. i 84.), u potpunosti uzima u obzir cinjenicu da se privatni ulagaci
gospodarski ponasaju $to je moguce racionalnije u okviru zakonskih obveza i u granicama dopustenima
zakonom. Medutim, s obzirom na okolnosti predmetnog slucaja, sva druga rjeSenja osim stvarne
provedbe, medu ostalim, stecajni postupak, bila bi skuplja. Op¢i sud je time $to je odbio usporediti
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zaliteljevo ponasanje s gospodarskom opravdavano$éu ponasanja privatnog ulagaca u istim okolnostima
i time S$to je u tocki 309. pobijane presude utvrdio da je kompenzacijska logika prodaje Sernamove
imovine u paketu bila razlicita od logike privatnog subjekta koji nastoji maksimizirati svoj prihod,
odnosno, u ovom slucaju, minimizirati svoje gubitke, povrijedio ¢lanak 107. stavak 1. UFEU-a.

K tomu, bududi da se pitanje gospodarske opravdanosti zaliteljeva ponasanja mora primijeniti na sve
elemente prijenosa, Op¢i sud je pocinio i pogreske koje se ticu prava i povrijedio ¢lanak 107. stavak 1.
UFEU-a u tockama 323. i 327. pobijane presude, koje se odnose na nove potpore koje je Komisija
utvrdila, to jest upisivanje potrazivanja u obveze Sernamove likvidacije odnosno jamstva za obveze
dodijeljena preuzimatelju.

Osim toga, time §to je u tocki 310. pobijane presude smatrao da su ,sporne mjere izravna [...]
posljedica povrede ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2 te, dakle, nemaju nikakvu vezu s primjenom
kriterija privatnog ulagaca”, Op¢i sud je pocinio pogresku koja se tiCe prava jer je to utvrdenje
naru$eno odbijanjem primjene kriterija privatnog ulagaca protivno ¢lanku 107. UFEU-a.

Komisija smatra da treci dio Sestog zalbenog razloga valja odbiti.

— Ocjena Suda

Kad je rije¢ o zaliteljevu prigovoru da je Opdi iskljucio uzimanje u obzir kriterija privatnog ulagaca,
najprije valja podsjetiti da u skladu sa sudskom praksom navedenom u tocki 138. ove presude,
primjenjivost tog kriterija ovisi o tome da predmetna drzava clanica djeluje u svojem svojstvu
dioni¢ara, a ne u svojem svojstvu javne vlasti. S tim u vezi Komisija je izvrsila opcenitu ocjenu,
uzimajuci u obzir, uz dokaze koje joj je podnijela predmetna drzava clanica, svaki drugi relevantni
dokaz u predmetnom slucaju na temelju kojeg je odredila je li drzava clanica predmetnu mjeru
poduzela u svojem svojstvu dionicara ili u svojem svojstvu javne vlasti (vidjeti u tom smislu presudu od
5. lipnja 2012., Komisija/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, t. 86.; od 24. listopada 2013., Land
Burgenland i dr./Komisija, C-214/12 P, C-215/12 P i C-223/12 P, EU:C:2013:682, t. 60., i od
1. listopada 2015., Electrabel i Dunamenti Erémi/Komisija, C-357/14 P, EU:C:2015:642, t. 102.).

Zatim, valja primijetiti da, za potrebe utvrdenja postojanja drzavne potpore, kriterij privatnog ulagaca
omogucava da se utvrdi je li se mjerama koje je donijela drzava clanica postovao kriterij ekonomske
opravdanosti, tako da bi ih i privatan ulaga¢ bio u moguénosti prihvatiti (vidjeti, medu ostalim,
presudu od 3. travnja 2014., Komisija/Nizozemska i ING Groep, C-224/12 P, EU:C:2014:213, t. 36.).
Stoga, na temelju tog kriterija, uvjeti koje treba ispuniti mjera da bi spadala pod pojam ,potpora” u
smislu ¢lanka 107. UFEU-a nisu zadovoljeni ako je javno poduzece koje je korisnik moglo steci istu
prednost poput one koja je odobrena putem drzavnih sredstava u okolnostima koje odgovaraju
normalnim trziSnim uvjetima (vidjeti, medu ostalim, presudu od 4. rujna 2014, SNCM i
Francuska/Corsica Ferries France, C-533/12 P i C-536/12 P, EU:C:2014:2142, t. 30. i navedenu sudsku
praksu).

S obzirom na prethodno navedeno, potrebno je utvrditi da kriterij privatnog ulagaca pretpostavlja da se
ponasanje javnog tijela moze usporediti s ponasanjem ulagaca koji djeluje u normalnim trzi$nim
uvjetima.

Medutim, kao Sto to proizlazi iz toc¢aka 30. i 32. ove presude i kako je to Op¢i sud naveo u
tockama 305. i 306. pobijane presude, prijenos Sernamove imovine u paketu, iz ¢lanka 3. stavka 2.
odluke Sernam 2, jest kompenzacijska mjera namijenjena spre¢avanju narus$avanja trzisnog natjecanja.
Stoga je Op¢i sud pravilno mogao, u tockama 307. i 308. pobijane presude, smatrati da mjere
predvidene u ¢lanku 3. stavku 2. odluke Sernam 2 ne odgovaraju normalnim trzi$nim uvjetima i da je
stoga, kao sto je naveo u tocki 309. te presude, ,kompenzacijska logika prodaje Sernamove imovine u
paketu [...] bila razlicita od logike privatnog subjekta koji nastoji maksimizirati svoj prihod odnosno, u
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ovom slucaju, minimizirati svoje gubitke”, kako bi u tocki 311. te presude zakljucio da se Komisiji ne
moze prigovoriti $to je zbog toga odbila primjenu kriterija privatnog ulaga¢a u uvodnoj izjavi 155.
odluke Sernam 3.

Doduse, taj kriterij ne zanemaruje obveze kojima podlijezu gospodarski subjekti (vidjeti u tom smislu
presudu od 4. rujna 2014., SNCM i Francuska/Corsica Ferries France, C-533/12 P i C-536/12 P,
EU:C:2014:2142, t. 33. i navedenu sudsku praksu). Medutim, obveze koje ¢ine normalne trzi$ne uvjete
ne mogu se mijeSati s onima kojima je cilj sprecavanje narusavanja trziSnog natjecanja unutar tog
trzista.

Iako, kao sto to tvrdi zalitelj, provedba odluke Sernam 2 podrazumijeva da se ona vrs$i na gospodarski
opravdan nacin, ona se ipak ne moze vrsiti protivno ¢lanku 3. stavku 2. te odluke, kao $to je to ocijenio
Op¢i sud u tocki 310. pobijane presude. Uostalom, valja utvrditi da se, kad je rije¢ o zaliteljevoj tvrdnji
da bi se privatni poduzetnik koji treba primijeniti odluku Sernam 2 odlucio, gospodarski opravdano, za
iste uvjete prijenosa imovine u paketu kao i one odabrane u ovom slucaju, njegova argumentacija
temelji na pogresnim pretpostavkama uskladenosti nacina tog prijenosa s ciljem i obvezama koje
namece clanak 3. stavak 2. odluke Sernam 2.

Osim toga, kao $to to zalitelj potvrduje, mjere koje je Komisija smatrala novim drzavnim potporama ne
mogu se odvojiti od primjene ¢lanka 3. stavka 2. odluke Sernam 2. Te se mjere stoga ne mogu ocijeniti
neovisno o kompenzacijskom cilju te odredbe, pa Op¢i sud dakle pravilno nije primijenio kriterij
opreznog privatnog ulagaca na te nove pogodnosti u tockama 323. i 327. pobijane presude.

S obzirom na prethodno navedeno, tre¢i dio $estog zalbenog razloga treba odbiti. Stoga Sesti zalbeni
razlog valja odbiti u cijelosti.

Iz toga slijedi da zalbu treba odbiti.

Troskovi

Na temelju clanka 184. stavka 2. Poslovnika Suda, kad zalba nije osnovana, Sud odlucuje o troskovima.
U skladu s ¢lankom 138. stavkom 1. istog Poslovnika, koji se na temelju njegova ¢lanka 184. stavka 1.
primjenjuje na zalbeni postupak, stranka koja ne uspije u postupku duzna je, na zahtjev protivne
stranke, snositi troskove.

Bududi da su Komisija i drustva Mory i Mory Team zahtijevali da se Zalitelju nalozi sno$enje troskova i
da on nije uspio u postupku, valja mu naloziti snoSenje, osim vlastitih troskova, troskova Komisije i
drustava Mory i Mory Team.

Slijedom navedenog, Sud (prvo vijece) proglasava i presuduje:

1. Zalba se odbija.

2. SNCF Mobilités snosi, osim vlastitih troskova, troskove Europske komisije i drustava Mory SA
i Mory Team.

Potpisi
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