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DECYZJA KOMISJI

z dnia 3 pazdziernika 2012 r.

w sprawie $rodka pomocy nr SA.23600 — C 38/08 (ex NN 53/07) — na rzecz Niemiec

Plan finansowania Terminalu 2 portu lotniczego w Monachium

(notyfikowana jako dokument nr C(2012) 5047)

(Jedynie tekst w jezyku niemieckim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2013/693/UE)

KOMISJA EUROPEJSKA,

uwzgledniajagc  Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,
w szczegblnosci jego art. 108 ust. 2 akapit pierwszy (1),

uwzgledniajagc Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, w szczegdlnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag
zgodnie z przywolanymi artykulami (?) i uwzgledniajac otrzy-
mane odpowiedzi,

a takze majgc na uwadze, co nastgpuje:

1. PROCEDURA

Pismem z dnia 3 listopada 2005 r. spétka Ryanair Ltd.
(zwana dalej ,skarzacym” lub ,Ryanair”) zlozyla skarge
dotyczaca finansowania budowy Terminalu 2 w porcie
lotniczym w Monachium oraz uméw o prawo wylacz-
nego uzytkowania wspomnianego terminalu zawartych
miedzy spétka Deutsche Lufthansa AG (zwang dalej
,LH") oraz spétka Flughafen Miinchen GmbH (zwana
dalej ,FMG”"). Skarzacy oswiadczyl, migdzy innymi, ze

(") Ze skutkiem od dnia 1 grudnia 2009 r. art. 87 i 88 Traktatu WE

staly si¢ odpowiednio art. 107 i 108 Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej (TFUE). Tre$¢ tych dwoch grup postanowien jest
zasadniczo identyczna. Do celéw niniejszej decyzji odniesienia do
art. 107 i 108 TFUE nalezy w stosownych przypadkach rozumie¢
jako odniesienia odpowiednio do art. 87 i 88 Traktatu WE.
W TFUE wprowadzono réwniez pewne zmiany terminologiczne,
takie jak zmiana terminu ,Wspdlnota” na ,Unia” oraz ,wsp6lny
rynek” na ,rynek wewnetrzny”. W niniejszej decyzji stosuje si¢
terminologi¢ TFUE.

() Dz.U. C 5 z 10.1.2009, s. 4.

finansowanie zapewnione przez udzialowcéw FMG
(organy publiczne) na rzecz budowy Terminalu 2 bylo
niezgodne z testem prywatnego inwestora oraz ze
wylaczne prawa LH i jej partneréw ze Star Alliance do
korzystania z Terminalu 2 spowodowaly w ciggu ostat-
nich dwéch lat straty finansowe FMG na kwote ponad
100 mln EUR. Na tej podstawie spétka Ryanair stwier-
dzita, ze przedmiotowe $rodki, przyczyniajac si¢ do uzys-
kania przez LH korzysci gospodarczych, stanowily
pomoc panstwa niezgodna z prawem i ze wspdlnym

rynkiem.

Komisja zwrdcita si¢ do Niemiec o przekazanie dalszych
informacji dotyczacych wspomnianej skargi w pismach
z dnia 18 listopada 2005 r., z dnia 31 lipca 2006 r.,
z dnia 6 czerwca 2007 r. i z dnia 3 paZzdziernika 2007 r.
Niemcy odpowiedzialy w pismach z dnia 18 stycznia
2006 r., z dnia 8 sierpnia 2006 r., z dnia 28 sierpnia
2007 r., z dnia 17 wrzeénia 2007 r., z dnia 21 wrze$nia
2007 r., z dnia 29 listopada 2007 r. i z dnia 13 lutego
2008 r. W dniu 10 pazdziernika 2007 r. odbylo sie
spotkanie Komisji z przedstawicielami Niemiec.

W piSmie z dnia 31 lipca 2007 r. skarzacy wezwal do
usunigcia uchybienia zgodnie z art. 265 akapit 2 TFUE,
twierdzac, ze Komisja zaniechala dzialania w odniesieniu
do zlozonej przez niego skargi. Dnia 15 listopada 2007 r.
skarzacy wnidst skarge o stwierdzenie zaniechania dzia-
fania do Sadu ().

W piSmie z dnia 23 lipca 2008 r. Komisja poinformo-
wala Niemcy o swojej decyzji o wszczeciu postgpowania
przewidzianego w art. 108 ust. 2 TFUE w sprawie
kredytéow nr 1, 5, 6, 7, 9, 10, 16, 17, 20, 21 i 23
udzielonych przez banki KfW Bankengruppe, Bayerische
Landesbank oraz LfA na rzecz spétki FM Terminal 2
Immobilien-Verwaltungsgesellschaft mbH oraz Terminal
2 Betriebsgesellschaft mbH, a takze czynszu placonego
przez spotke FM Terminal 2 Immobilien-Verwaltungsge-
sellschaft mbH spélce FMG za uzytkowanie dziatki
w porcie lotniczym w Monachium (zwanej dalej ,decyzja
0 Wszczeciu postepowania”).

(’) Skarge zarejestrowano jako sprawe T-423/07 Ryanair przeciwko
Komisji, Dz.U. C 8, 12.1.2008, s. 28.
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(11)
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W pismie z dnia 31 lipca 2008 r. Niemcy zwrécily sie
z wnioskiem o przedluzenie terminu na udzielenie odpo-
wiedzi, ktéry Komisja zaakceptowala. Na wniosek
Niemiec spotkanie odbylo si¢ dnia 12 wrze$nia 2008 r.
Niemcy przekazaly swoje uwagi dnia 6 listopada 2008 r.

Dnia 12 listopada 2008 r. przyjeto sprostowanie doty-
czgce decyzji o wszczeciu postgpowania przewidzianego
w art. 108 ust. 2 TFUE.

Decyzja 0 wszczeciu postepowania zostata opublikowana
w  Dzienniku  Urzgdowym  Unii  Europejskiej (*)  dnia
10 stycznia 2009 r. Komisja wezwala zainteresowane
strony do przedstawienia uwag na temat przedmioto-
wych $rodkéw w terminie jednego miesigca od daty
publikacji decyzji.

Komisja otrzymata uwagi od Ryanair. Nastepnie Komisja
przekazata otrzymane uwagi Niemcom w pismie z dnia
17 lutego 2009 r. Niemcy uzyskaly mozliwo$¢ udzielenia
odpowiedzi na przekazane uwagi w terminie jednego
miesigca. W piSmie z dnia 1 kwietnia 2009 r. Niemcy
zwrécily sie z wnioskiem o przedluzenie terminu na
udzielenie odpowiedzi, ktéry Komisja zaakceptowala.
Niemcy przekazaly swoje uwagi dnia 30 kwietnia
2009 r.

Dnia 19 maja 2011 r. Sad wydal wyrok w sprawie skargi
Ryanair o stwierdzenie zaniechania dzialania (°).

Pismem z dnia 30 kwietnia 2012 r. Komisja zwrocita si¢
o przedstawienie dalszych informacji na temat kredytéw
nr 17 i 20. Niemcy udzielity odpowiedzi w piSmie z dnia
30 maja 2012 r.

Pismem z dnia 23 lipca 2012 r. Komisja zwrécila sie
o przedstawienie dalszych informacji. Niemcy udzielily
odpowiedzi w piSmie z dnia 16 sierpnia 2012 r.

2. STAN FAKTYCZNY ORAZ UZASADNIENIE
WSZCZECIA POSTEPOWANIA

2.1. KONTEKST DOCHODZENIA

Decyzje o budowie drugiego terminalu w porcie lotni-
czym w Monachium podjeto po tym, kiedy zaledwie

(*) Zob. przypis 2.
(°) Sprawa T-423/07 Ryanair przeciwko Komisji, 2011 r., jeszcze nie
opublikowana w Zb.Orz.

kilka lat po otwarciu portu w 1992 r. okazalo sie, ze
ze wzgledu na wzrost przeplywu pasazeréw pojemno$é
portu osiggnie swoje granice szybciej, niz si¢ spodzie-
wano. Dnia 15 lipca 1998 r. FMG (°) i LH (') podpisaty
protokdl ustalen w sprawie budowy i obstugi Terminalu
2 (nowego terminalu w porcie lotniczym w Monachium.

(13)  Zgodnie z protokolem ustalen FMG i LH zalozyly naste-

pujace wspdlne przedsigbiorstwa odpowiedzialne za
budowe i obstuge terminalu (zwane dalej ,spétkami T2"):

a) Spdtka FM Terminal 2 Immobilien-Verwaltungsgesellschaft
mbH (zwana dalej ,Immo T2”) jest spétka holdingowa
prowadzaca dzialalno$¢ w sektorze nieruchomosci.
Proporcja udziatéw FMG i LH wynosi 60:40. Immo
T2 byla odpowiedzialna za budowg Terminalu 2 oraz
wydzierzawia budynek Terminalu 2 na podstawie
umowg dlugoterminowej dzierzawy spdlce Terminal
2 Betriebsgesellschaft mbH;

b) Spétka Terminal 2 Betriebsgesellschaft mbH (zwana dalej
,spotka operacyjna T2") odpowiada za obstuge Termi-
nalu 2 i zarzadzanie nim. Proporcja udzialow FMG
i LH w spolce operacyjnej T2 wynosi rowniez 60:40.

(14)  Zgodnie z protokotem ustalefi ryzyko ponoszone przez

spolki T2 rozklada si¢ zgodnie z alokacja udzialéw
pomiedzy FMG i LH. Spétki FMG i LH zawarly ze sp6l-
kami T2 umowy o pokrycie strat. FMG i LH pokrywaja
straty proporcjonalnie do posiadanych przez siebie
udzialéw (60:40). W zwigzku z tym, zgodnie z prawem
niemieckim, FMG i LH odpowiadaja za wszystkie dlugi
zaciggnigte przez spotki T2 w czasie obowigzywania
umowy o pokrycie strat, a ponadto odpowiedzialno$¢
ta wykracza poza date wyga$niecia umowy o odprowa-
dzenie wyniku finansowego, jezeli dtug zaciagnicto przed
tg datg.

() FMG jest pafistwowa spdlka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

ktora zarzadza portem lotniczym w Monachium. Udzialowcami
spotki FMG s3 Wolne Panstwo Bawaria (51 % udzialow), Republika
Federalna Niemiec (26 % udzialéw) oraz miasto Monachium (23 %
udziatow).

LH jest dzialajgcym na calym $wiecie przedsigbiorstwem lotniczym
notowanym na Niemieckiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych od
1966 r., ktére zostalo w pelni sprywatyzowane w 1997 r.
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(15)  Calkowity koszt inwestycji dotyczacy budowy Terminalu 3) Czy cena czynszu placonego przez spotke ImmoT2

17)

2 w porcie lotniczym w Monachium wyniést okoto
[...] (") EUR. Spétki T2 finansowaly projekt czesciowo
ze swojego wlasnego kapitalu (zastrzyki kapitalowe
z FMG i LH), a czgSciowo z kredytéw. Trzy niemieckie
banki publiczne (KfW Bankengruppe (%), Bayerische
Landesbank (°) oraz LfA Forderbank Bayern ('%) udzielily
spotkom T2 dlugoterminowych kredytéw na laczna
kwote [...] mln EUR na sfinansowanie realizacji projektu
Terminalu 2. Obydwie spétki T2 sa stronami we wszyst-
kich umowach kredytowych.

2.2. ZAKRES FORMALNEGO POSTEPOWANIA WY]AS’NIA]AL-
CEGO ORAZ SRODKI OBJETE DOCHODZENIEM

W wydanej przez siebie decyzji o wszczgciu postgpo-
wania Komisja stwierdzila, ze inwestycje kapitalowe
dokonane przez FMG i LH oraz wylacznos$¢ na uzywanie
Terminalu 2 przez LH nie stanowily pomocy pafistwa.

W odniesieniu do kredytow udzielonych przez banki
KfW, BayernLB oraz LfA spétkom T2 na budowe¢ Termi-
nalu 2 Komisja uznala, ze kredyty nr 2, 3, 4, 11, 12, 13,
14, 15, 18, 19 i 22 nie stanowig pomocy panstwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

W decyzji o wszczeciu postgpowania powstaly jednak
nastepujace watpliwosci:

1) Czy kredyty nr 1, 5, 6, 7, 9, 10, 16, 17, 20, 21 i 23
udzielone spétkom T2 oraz umowa dzierzawy dzialek
nr 4935/3 i 4881 mozna przypisaC panstwu?

2) Czy kredyty nr 1, 5, 6, 7, 9, 10, 16, 17, 20, 21 i 23
udzielono spétkom T2 na warunkach rynkowych?
Oznaczaloby to, ze nie obejmowaly one pomocy
panstwa. Czy w przeciwnym wypadku taka pomoc
panstwa mozna uzna¢ za zgodng z rynkiem
wewnetrznym?

(*) Informacje poufne.

(®) KfW Bankengruppe (zwany dalej ,bankiem KfW”) jest instytucja

2

=

prawa publicznego (Anstalt des offentlichen Rechts) ustanowiona
w celu wspierania rozwoju w_réznych obszarach, na przyklad
w dziedzinie promowania MSP, $rodkéw ochrony $rodowiska
oraz infrastruktury. Wlascicielem banku KfW jest Republika Fede-
ralna Niemiec (80 %) oraz kraje zwigzkowe (20 %). Bank KfW refi-
nansuje swojg dzialalno$¢ kredytowa na miedzynarodowych
rynkach kapitatowych.

Bayerische Landesbank (zwany dalej ,BayernLB”) jest instytucja
prawa publicznego. W czasie zawierania poszczegdlnych uméw
kredytowych jego wspotwlascicielami posrednio przez spotke
BayernLB Holding AG byly Wolne Panstwo Bawaria oraz Zwiazek
Bawarskich Kas Oszczednociowych (Sparkassenverband ~ Bayern),
ktére posiadaly po 50 % udzialéw. Obecnie Wolne Panstwo
Bawaria posiada udzialy w wysokoSci 94 %, natomiast pozostale
6 % udzialéw nalezy do Zwigzku Bawarskich Kas Oszczednoscio-
wych.

LfA Forderbank Bayern (zwany dalej ,LfA”) jest instytucjg prawa
publicznego specjalizujaca si¢ we wspieraniu ogdlnego rozwoju
dzialalnosci gospodarczej w Bawarii (w tym rozwoju lokalnej infra-
struktury). Jego jedynym wiascicielem jest Wolne Pafistwo Bawaria.

(20)

(22)

(23)

spolce FMG za prawo do uzytkowania dzialek 4935/3
i 4881 o powierzchni okoto 170 000 m? oraz do
zbudowania na nich Terminalu 2 jest ceng rynkowa?

2.2.1. Kredyty udzielone spétkom T2

Do celéow niniejszej decyzji istotne sg jedynie kredyty nr
1,56,7,9, 10, 16, 17, 20, 21 i 23, o ktérych mowa
w decyzji o wszczeciu postgpowania, udzielone przez
banki KfW i Bayern LB.

Stopy procentowe wszystkich kredytéw, o ktérych mowa
w motywie 19, okreslono we odpowiednich umowach
kredytowych. Stope bazowa okreSlono za pomocs
miedzybankowej stopy zaleznej od okresu zapadalnosci
opublikowanej w systemie informacyjnym Reuters na
stronie DGZF o godzinie 11:00 rano (czasu lokalnego
Monachium/Frankfurt) w dniu, w ktérym okreslono
stope procentowa (dlugoterminows stope zwrotu z obli-
gacji publicznych banku Deka Bank). Marginesy ryzyka
uzgodniono w odpowiednich umowach kredytowych.

Kredyty nr 5, 6 i 7 udzielono w ramach programu infras-
trukturalnego banku KfW zgodnie z umowg kredytows
zawartg w dniu [...] w celu wsparcia zapewnienia infra-
struktury z uwzglednieniem perspektywy rozwoju regio-
nalnego i gospodarczego. W przypadku kredytéw nr 5, 6
i 7 okreslono stale stopy procentowe na okres dziesieciu
lat. Po zakoniczeniu okresu stalego oprocentowania tych
kredytéow w latach 2009-2011 stopy procentowe
zostang skorygowane zgodnie ze stopg referencyjng
publikowang przez Komisje. Margines ryzyka uzgod-
niony w umowie kredytowej pozostaje niezmieniony.

Zgodnie z umowg kredytowa z dnia 13 wrzesnia 2000
kredyty nr 1, 9, 10, 16, 21 i 23 podlegaja ponizszym
stalym marginesom ryzyka wyrazonym w punktach
bazowych (zwanych dalej ,b.p.”) przez caly okres trwania
umowy kredytowej:

a) BayernLB: [...]
b) KfW: [...]

W lipcu 2003 r. banki BayernLB i KfW zawarly umowe
kredytowa dodatkowa w stosunku do umowy kredytowej
z dnia 13 wrzesnia 2000 r. w celu pokrycia dodatko-
wych potrzeb finansowych Terminalu 2 spowodowanych
wzrostem kosztéw budowy. Stope bazowg okreslono za
pomoca migdzybankowej stopy zaleznej od okresu zapa-
dalnosci  opublikowanej w  systemie informacyjnym
Reuters na stronie DGZF o godzinie 11:00 rano (czasu
lokalnego Monachium/Frankfurt) w dniu, w ktérym okre-
Slono stop¢ procentowg (dlugoterminowe stopy zwrotu
z obligacji publicznych banku Deka Bank). Na podstawie
tej zmiany marginesy stop procentowych kredytow nr 17
i 20 okreslono na [...] b.p. (*1).

(') Pismo z dnia 17 marca 2005 r.
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(24)  Spélki T2 wniosly nastepujace zabezpieczenia kredytéw o stopach referencyjnych z 2008 r.”). Zgodnie z komuni-

(26)

(27)

i instrumentéw kredytowych:

Ponadto bank zachowal prawo do wypowiedzenia umow
kredytowych w nastepujacych okolicznosciach:

a) w przypadku zaniechania wykonania lub zmiany
uméw o pokrycie strat zawartych miedzy spétkami
T2 i ich udzialowcami (FMG i LH), ktére mialyby

negatywny wplyw na banki;

b) w przypadku utraty przez Wolne Pafstwo Bawaria,
Niemcy oraz miasto Monachium bezwzglednej wigk-
szosci w kapitale lub praw glosu w FMG; lub

¢) w przypadku, gdy udzialy lub prawa glosu Wolnego
Pafistwa Bawaria w FMG spadng do poziomu 25 %
lub nizej.

W $wietle faktow przedstawionych w motywach 20-25
Komisja miata watpliwosci, czy publiczne banki rozwoju
KfW i LfA oraz bank publiczny BayernLB udzielily
kredyty nr 1, 5, 6, 7, 9, 10, 16, 17, 20, 21 i 23 spétkom
T2 na warunkach, ktére mozna byloby uzyskaé
w normalnych warunkach rynkowych. Ocene t¢ oparto
pierwotnie na fakcie, ze stopy procentowe naliczane od
wspomnianych kredytéw zdawaly sie by¢ nizsze niz
stopy referencyjne okre$lone w ramach zastosowania
obwieszczenia Komisji w sprawie biezacych stép procen-
towych od zwracanej pomocy publicznej i stop referen-
cyjnych/dyskontowych dla 15 panstw czlonkowskich
obowigzujacych od 1 stycznia 2005 r. oraz historycz-
nych stdp procentowych od zwracanej pomocy
publicznej i stép referencyjnych/dyskontowych obowig-
zujacych od 1 sierpnia 1997 r.('?) (zwanego dalej
,obwieszczeniem Komisji z 2005 r.”).

Obwieszczenie Komisji z 2005 r. zastgpiono nastgpnie
komunikatem Komisji w sprawie zmiany metody usta-
lania stép referencyjnych i dyskontowych =z dnia
12 grudnia 2007 r. (%) (zwanym dalej ,komunikatem

(2) Dz.U. C 88 z 12.4.2005, s. 5.
() Dz.U. C 14 z 19.1.2008, s. 6.

(28)

(29)

(31)

(32)

(33)

(34)

katem o stopach referencyjnych z 2008 r. przy okre-
Slaniu margineséw ryzyka nalezy uwzgledniaé rating
kredytowy (zdolno$¢  kredytows) zainteresowanych
przedsigbiorstw oraz dostgpne zabezpieczenia. Komisja
uznala, Ze ratingi kredytowe spélek dominujacych FMG
i LH byly istotne w przedmiotowej sprawie. W swojej
ocenie wstepnej Komisja wyjasnita, ze w poréwnaniu do
ratingéw kredytowych dwoéch wspomnianych przedsie-
biorstw, stopy procentowe kredytéw wydaja si¢ nizsze
niz stopy wynikajace z zastosowania komunikatu
o stopach referencyjnych z 2008 r.

W zwigzku z tym warunki, na ktérych udzielono kredyty
ar 1, 5,6, 7,9, 10, 16, 17, 20, 21 i 23, wydawaly si¢
korzystniejsze niz wskaznik zastepczy okreSlony przez
Komisje dla rynkowej stopy procentowej w komunikacie
o stopach referencyjnych z 2008 r.

Komisja wyrazita takze swoje watpliwosci dotyczace
kwestii mozliwosci przypisania Srodkéw parnistwu. Wyda-
walo si¢, ze kredyty udzielone przez banki BayernLB
i LfA nie wymagaja zgody rady nadzorczej.

2.2.2. Umowa uzytkowania gruntu zawarta miedzy
spotkami FMG i Immo T2

Dnia 30 marca 2000 r. FMG i Immo T2 zawar}y umowe,
na mocy ktérej FMG upowaznita Immo T2 do uzytko-
wania dzialek 4935/3 i 4881 o powierzchni okoto
170 000 m? oraz zbudowania na nich Terminalu 2.

W zamian Immo T2 placi roczny czynsz w kwocie [...]
plus VAT (okolo [...] EUR) za prawo wylacznego uzyt-
kowania. Czynsz oplacany jest kwartalnie z dolu od
rozpoczecia obstugi Terminalu 2. W celu uwzglednienia
zmian w cenach nieruchomosci i stopach procentowych
po uplywie [...] lat nastapi przeglad rocznej kwoty czyn-
szu, a w stosownych przypadkach jej korekta.

Umowe zawarto na [...] lat. [...]

W odniesieniu do umowy uzytkowania gruntu Komisja
nie mogla wykluczy¢ mozliwosci, ze cena czynszu placo-
nego przez Immo T2 spélce FMG za grunt, na ktoérym
zbudowano Terminal 2, jest ceng rynkows.

Komisja wyrazila takze swoje watpliwosci w odniesieniu
do mozliwosci przypisania $rodkéw panstwu. Komisja
nie dysponowala zadnymi informacjami $wiadczacymi
o tym, ze udzialowcy FMG uczestniczyli w zawarciu
umowy uzytkowania gruntu.
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(35)

(37)

2.2.3. Zgodno$¢ domniemanej pomocy pafistwa
udzielonej spétkom T2

Komisja zbadata, czy czynsz, o ktérym mowa w motywie
31, oraz kredyty, o ktérych mowa w motywie 19, bytyby
zgodne z rynkiem wewnetrznym, gdyby stanowily
pomoc panstwa. W szczegblnosci wydawalo sie, ze
kredyty nr 16, 17, 20, 21 i 23 obejmuja pomoc opera-
cyjna, ktéra prawdopodobnie nie spelnia wymogéw
okreslonych w art. 107 ust. 2 i ust. 3 TFUE, aby
mogla zosta uznana za wyjatek od ogdlnego zakazu
pomocy panstwa.

3. UWAGI NIEMIEC

3.1. ZAKRES POSTEPOWANIA WYJASNIAJACEGO ORAZ
POJECIE DZIALALNOSCI GOSPODARCZE] SPOLEK T2

Niemcy przedstawiaja po pierwsze swoje uwagi na temat
pojecia dzialalno$ci gospodarczej spéotek T2 oraz mozli-
wosci zastosowania do nich art. 107 ust. 1 TFUE zgodnie
z interpretacja obowiazujaca przed ogloszeniem wyroku
Sadu w sprawie Aéroports de Paris (14).

Niemcy podkreslaja, ze bank BayernLB, ktory nastepnie
pehil role banku wiodacego w odniesieniu do przedmio-
towych kredytéw, wydat juz dnia 2 grudnia 1998 r.
wiazace zobowigzanie do udzielenia pozyczki na finan-
sowanie spotek T2. Nastepnie Niemcy wyjasniaja, ze
warunki wszystkich kredytéw udzielonych przez banki
KfW, LfA i BayernLB oparto na wspomnianym zobowia-
zaniu, ktére w zwigzku z tym ostatecznie okreslalo
warunki uméw kredytowych. Warunki kredytow nr 5,
6, i 7 okreSlono nieodwolalnie w umowie kredytowej
z dnia 31 sierpnia 1999 r., a warunki kredytéw nr 1,
9, 10, 16, 21 i 23 w umowie kredytowej z dnia
13 wrzesnia 2000 r. Obydwie umowy kredytowe
zawarto nieodwolalnie przed ogloszeniem wyroku
w sprawie Aéroports de Paris. Ponadto umowe uzytko-
wania gruntu zawarto w dniu 30 marca 2000 r., tj.
przed ogloszeniem wyroku Sadu w sprawie Aéroports de
Paris.

W zwiazku z tym zgodnos$¢ margineséw ryzyka mozna
oceni¢ jedynie na podstawie 6wczesnej sytuacji. Ponadto
w tamtym czasie obstugi i budowy portu lotniczego nie

(") Wyrok w sprawie T-128/98 Aéroports de Paris przeciwko Komisji

[2000] Rec. 1I-3929 (zwany dalej wyrokiem w sprawie Aéroports
de Paris), utrzymany w drugiej instancji wyrokiem w sprawie
-82/01P Aéroports de Paris przeciwko Komisji [2002] Rec. 1-9297
(zwany dalej: wyrokiem w postgpowaniu odwolawczym w sprawie
Aéroports de Paris).

(40)

(41)

uznawano za dzialalno$¢ gospodarcza, poniewaz porty
lotnicze nie byly objete zakresem stosowania art. 107
ust. 1 TFUE.

3.2. ELEMENT POMOCY W KREDYTACH UDZIELONYCH
SPOLKOM T2

3.2.1. Zgodnoé¢ kredytéw bankowych z warunkami
rynkowymi

W odniesieniu do kredytéw udzielonych spétkom T2
Niemcy w pierwszej kolejnosci przedstawiaja uwagi doty-
czace odpowiednich ram przeprowadzenia oceny zgod-
nosci kredytéw z warunkami rynkowymi. Odrzucaja
dokonywanie oceny przedmiotowych kredytéw na
podstawie obwieszczenia Komisji z 2005 r. Nie jest
wlasciwe poréwnywanie ogdlnych stép procentowych
poszczegdlnych kredytéw udzielonych spotkom T2 ze
stopami referencyjnymi Komisji. Nalezy raczej przeanali-
zowaé odpowiednie marginesy ryzyka oraz poréwnacé je
z odpowiednimi rynkowymi warto$ciami odniesienia.
Kazdego dnia stopa bazowa ulega wahaniom i zadna
ze stron nie ma na to wplywu. W zwigzku z tym
Komisja powinna zamiast niej stosowa¢ wielko$ci poréw-
nawcze jako warto$¢ odniesienia marginesow ryzyka,
poniewaz wierzyciele prywatni, zawierajgc umowy kredy-
towe, nie uwzgledniajg marginesu ryzyka, o ktérym
mowa w obwieszczeniu Komisji z 2005 r. Ponadto
Niemcy argumentujg, ze obwieszczenie Komisji z 2005
r. uznano za nieodpowiednie réwniez w komunikacie
o stopach referencyjnych z 2008 r, w ktorym
uwzglednia si¢ dodatkowo rating kredytowy kredyto-
biorcy oraz zapewnione zabezpieczenie.

Niemcy sa réwniez zdania, ze Komisja nie musi stosowacd
komunikatu o stopach referencyjnych z 2008 r., nato-
miast powinna oprze¢ swojg oceng raczej na rynkowych
wartoSciach odniesienia w przypadkach, w ktérych
istnieja rynkowe wielko$ci poréwnawcze. W innym
razie konkurencyjno$¢ publicznych instytucji kredyto-
wych bedzie powaznie zagrozona, poniewaz szczeg6lne
warunki bylyby ostatecznie okre$lane jedynie na
podstawie stopy referencyjnej Komisji, a nie na podstawie
faktycznych warunkéw rynkowych.

Ponadto Niemcy argumentujg, ze warunki przedmioto-
wych kredytéw znajdujg wyjasnienie w bardzo dobrym
ratingu i bardzo wysokiej zdolnosci kredytowej FMG
i LH. W tym kontekscie ocen¢ zdolnosci kredytowej
nalezy przeprowadzi¢ na poziomie FMG i LH, poniewaz
w przypadku zawarcia umowy o pokrycie strat miedzy
jednostkami  zaleznymi a spétkami dominujacymi
uwzglednianie przez banki jedynie zdolnosci kredytowej
spotek dominujacych jest zupelnie standardowa praktyka.
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(42) Niemcy zwracaja uwage, Ze agencja ratingowa Standard
& Poor’s ocenita rating kredytowy LH na poziomie
BBB+ (1%) w latach 2001-2003. FMG nie ma zewnetrz-
nego korporacyjnego ratingu kredytowego, poniewaz jest
spotka w pelni nalezaca do wiascicieli publicznych
Niemcy poréwnujg sytuacje finansowa FMG do sytuacji
portu lotniczego w Schiphol, ktéry réwniez jest spotka
w pehni nalezaca do wihascicieli publicznych, a agencja
ratingowa Standard & Poor’s okreslita jego rating kredy-
towy na poziomie A ('°) oraz AA (V7). Ponadto w 2006 r.
FMG uzyskala niezabezpieczony kredyt konsorcjalny na
kwote [...] EUR od migedzynarodowego konsorcjum skfa-
dajacego si¢ tacznie z 21 bankéw publicznych i prywat-
nych. W memorandum wspomnianego kredytu rating
kredytowy FMG oceniono na poziomie [...] (18).

(43) Niemcy zauwazajg, ze w przeciwienstwie do kredytu
konsorcjalnego udzielonego FMG w przypadku przed-
miotowych kredytéw zapewniono znaczne zabezpiecze-
nie. Poza zabezpieczeniem, o ktérym mowa w niniejszej
decyzji o wszczeciu postepowania, nalezy zauwazyé, ze
[...] w celu zabezpieczenia kredytow. Z powyzszego
wynika, Ze w odniesieniu do przedmiotowych kredytow
wlasciwy bylby nawet margines ryzyka nizszy niz
margines zastosowany w przypadku kredytu konsorcjal-

nego, ktéry wynosit od [...] do [...] b.p.

(44) Nastepnie Niemcy wyjasniaja, ze nie wniesiono zadnego
innego zabezpieczenia niz to, o ktérym mowa w moty-
wach 40 i 45 decyzji o wszczeciu postgpowania.
Zdaniem Niemiec dnia 31 grudnia 2002 r. warto$é
[...] byla réwna kwocie [...] EUR, a warto$¢ odpowied-
niego zadluzenia wynosila [...] EUR. Niemcy dodaja, ze
warto$¢ [...] wzrosta do kwoty [...] EUR dnia 31 grudnia
2003 r., a warto$¢ odpowiedniego zadluzenia wynosita
[...] EUR. FMG, LH ani udzialowcy spétki FMG nie
zapewnili zadnych dodatkowych gwarangji.

(45)  Jezeli chodzi o kwestie poréwnywalnosci warunkéw
przedmiotowych kredytéw z warunkami pozyczek obli-
gacyjuych udzielanych przez Deutsche Telekom AG,
Bayer AG, Volkswagen AG oraz Deutsche Borse AG,
ratingi kredytowe tych spélek pokazuja, ze ich sytuacje
ekonomiczng mozna calo$ciowo poréwnaé do sytuacji

(") Ta kategoria ratingowa oznacza, ze kredytobiorca ma odpowiednig
zdolno$¢ do wywigzania si¢ ze swoich zobowigzan finansowych.
Niekorzystne warunki rynkowe lub zmieniajace si¢ okolicznosci
moga jednak spowodowaé oslabienie zdolnoci kredytobiorcy do
wywigzania si¢ ze swoich zobowigzan finansowych.

(%) Ta kategoria ratingowa oznacza, ze kredytobiorca ma duza zdol-
no$¢ do wywigzywania si¢ ze swoich zobowigzan finansowych,
jednak jest nieco bardziej podatny na niekorzystne skutki zmian
okolicznosci i warunkéw gospodarczych niz kredytobiorcy nalezacy
do kategorii 0 wyzszym ratingu kredytowym.

(1) Ta kategoria ratingowa oznacza, ze kredytobiorca ma bardzo duza
zdolnos¢ do wywigzywania si¢ ze swoich zobowigzan finansowych.

(9 L]

(46)

FMG i LH. Ratingi kredytowe wspomnianych spélek
dostarczone przez Niemcy przedstawiono w tabeli 1
ponizej:

Tabela 1

Ratingi kredytowe wielkosci poréwnawczych dostarczone
przez Niemcy

Rating kredytowy .
. (dtugoterminowy) Rating kreqytowy
Spotka - (dtugoterminowy)
agencji Standard & i, ;
\ agencji Moody’s
Poor’s
Deutsche Telekom AG BBB+ Baal
Bayer AG A- A3
Volkswagen AG A- A3
Deutsche Borse AG AA nie dotyczy

Ponadto Niemcy zwracajg uwage na Srednie marginesy
ryzyka (w b.p.) obligacji korporacyjnych strefy euro
o ratingu kredytowym (obliczonym na podstawie meto-
dyki agencji Standard & Poor’s) na poziomie migdzy AA
a BBB, ktére przedstawiono w tabeli 2 ponizej:

Tabela 2

Srednie marginesy ryzyka (w b.p.) obligacji korporacyjnych

strefy euro
Okres AA A BBB
1997 - 2007 15,6 38,6 83,3
1997 - 03/2005 17,4 40,8 89,4
1997 - 2000 5,0 19,5 47,4

Niemcy argumentuja, ze, jak pokazano w tabeli 2, margi-
nesy ryzyka z czasem staja si¢ bardzo niestabilne i zZe
w zwigzku z tym niedopuszczalne jest stosowanie margi-
neséw ryzyka, ktore mialy zastosowanie jedynie w okre-
Slonym miesigcu, w celu sformutowania wnioskéw na
temat tego, czy marginesy ryzyka przedmiotowych
kredytéw okreslono na normalnych warunkach rynko-
wych.

3.3. WARUNKI UMOWY O UZYTKOWANIE GRUNTU
ZAWARTE] W DNIU 30 MARCA 2000 r.

W odniesieniu do warunkéw umowy o uzytkowanie
gruntu zawartej dnia 30 marca 2000 r. Niemcy argu-
mentuja, ze na podstawie poréwnania z ceng nabycia
gruntu naliczang zwykle w okolicy portu lotniczego
w Monachium mozna zauwazyé, iz czynsz placony
przez Immo T2 jest wyzszy niz poréwnywalna warto$¢
rynkowa.
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Niemcy wyjasniajg, ze roczny czynsz w kwocie [...] DM
(okoto [...] mln EUR) okreslono na podstawie nastepu-
jacych parametréw:

a) wielkosci dziatki o powierzchni 170 000 m?%;

b) pierwotnej ceny za m? w kwocie [...] DM (okolo [...]
EUR); oraz

¢) rocznej stopy zwrotu w kwocie [...] z ceny za mZ.

Niemcy s zdania, Ze cena réwna kwocie [...] DM (okoto
[...] EUR) za m? jest cena rynkows z nizej przedstawio-
nych powodéw.

Po pierwsze, w celu okrelenia ceny rynkowej dziatki
nalezy poréwnaé ceny podobnych dzialek, w szczegdl-
nosci po wzgledem mozliwosci ich zagospodarowania,
ich lokalizacji oraz zakresu zagospodarowania. W 2000
r., kiedy zawarto umowe uzytkowania gruntu, przedmio-
towe dziatki nadawaly si¢ do zagospodarowania, jednak
nie posiadaly zadnej infrastruktury. W zwiazku z tym,
w celu okreSlenia ceny rynkowej za uzytkowanie przed-
miotowych dzialek nalezy wziag¢ pod uwage koszty infra-
struktury przedstawione w tabeli 3. Koszty te sfinanso-
wala samodzielnie spétka Immo T2, ale w innym przy-
padku musialby je ponies¢ wlasciciel gruntu.

Tabela 3

Przeglad kosztéw inwestycyjnych w zakresie infrastruk-
tury sfinansowanych przez Immo T2

Srodki/ inwestycje sfinansowane przez Immo T2 w mln EUR
Drogi i mosty [...]
Dostep do lokalnej publicznej infrastruktury [...]
transportowej
Kanal dostawy narzedzi oraz infrastruktury ICT [...]
(elektrycznosci, wody oraz systemu
odprowadzania $ciekéw, telekomunikacji itd.)

Dostawa energii [...]
Przylacza wody i Sciekow [...]
Telekomunikacja [...]

Ogolem [...]

Z faktycznych kosztow inwestycji poniesionych i sfinan-
sowanych przez Immo T2 wynika, ze warto$¢ dzialek
wzrasta o okoto [...] EUR za m? do lacznej kwoty
okoto [...] EUR za m’. Nawet jezeli wylaczy sie koszty
drég i mostéw sfinansowanych przez Immo T2, warto$¢
dzialek nadal zwicksza si¢ do okoto [...] EUR za m?

(53)

(54)

(55)

Ponadto Niemcy wyjasniaja, ze celem wspomnianych
obliczen jest jedynie dokonanie analizy poréwnawczej
warto$ci  przedmiotowych dzialek w odniesieniu do
wartosci innych dzialek. Przy obliczaniu czynszu wartosé
gruntu byla nadal réwna [...] EUR za m?, poniewaz
wszystkie koszty zwiazane z infrastruktura poniosta
spotka Immo T2, a nie wiasciciel gruntu. W przeciwnym
wypadku Immo T2 musialaby ponosié te koszty
dwukrotnie.

Ponadto Niemcy podkreslaja, Ze dzialki sa zlokalizowane
w gminie Oberding znajdujacej si¢ w powiecie wiejskim
Erding. Warto$¢ dzialek z infrastrukturg zlokalizowanych
na obszarze przemystowym w bezposredniej okolicy
portu lotniczego w regionie Schwaig gminy Oberding
nie zmienita si¢ w ciggu ostatnich lat i wynosi okolo
[...] EUR za m?. Stwierdzenie to potwierdzita niezalezna
grupa ekspertow w zakresie wycen gruntéw (Unabhdngige
Gutachterausschuss ~ filr ~ Grundstiickswerte) ~ze starostwa
powiatu wiejskiego Erding (Landratsamt).

Niemcy sa jednak zdania, ze ceng w wysokosci [...] EUR
za m? nalezy podda¢ dalszym korektom. Po pierwsze,
ceng dzialki poréwnawczej nalezy w zwigzku z tym
zwigkszy¢ o okoto [...] % lub [...] EUR za m?. Na tej
podstawie cena odniesienia wzrasta do [...] EUR za mZ.

Po drugie, lokalizacja dziatki ma decydujacy wplyw na jej
warto§C. Inaczej niz w przypadku dzialek pordwnaw-
czych w Schwaig, dzialki Terminalu 2 maja bezpo$redni
dostep do portu lotniczego, autostrady, kolei miejskiej
(S-Bahn) oraz innej publicznej infrastruktury transporto-
wej. Zgodnie z szacunkami ekspertéw, w celu odzwier-
ciedlenia tych korzysci komercyjnych ceng naleigf jeszcze
podnies¢ o okolo [...] % lub [...] EUR za m~. Dzigki
temu cena odniesienia wzrasta z [...] EUR za m? do [...]
EUR za m’.

Uwzgledniajac  powyzsze uwagi, warto$¢ przedmioto-
wych dzialek lacznie z kosztami poniesionymi przez
Immo T2 na infrastrukture wynosi przynajmniej |...]
EUR za m? (z wylgczeniem kosztu mostéw i drég).
W zwigzku z tym Niemcy s3 zdania, ze warto$¢ przed-
miotowych dzialek jest przynajmniej [...] % wyzsza niz
cena odniesienia. Wynika z tego, ze przedmiotowa
umowa o uzytkowanie gruntu zostala zawarta w normal-
nych warunkach rynkowych i w zwigzku z tym nie
obejmuje zadnego elementu pomocy.

Ponadto Niemcy podkreslaja, Ze wszystkie wymienione
wartosci odniesienia dotycza sprzedazy gruntu, tj. ozna-
czajg ceny za przeniesienia praw wilasnosci. Przedmio-
towa umowa dotyczy jednak jedynie zgody na uzytko-
wanie gruntu w zamian za placenie czynszu przez ogra-
niczony okres ([...] lat) bez przenoszenia prawa wlasno-
$ci. W trakcie negocjacji LH prébowala wykorzysta¢ ten
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wspolczynnik jako uzasadnienie placenia nizszego czyn-
szu. Zgodnie z klauzulg podwdjnego przeniesienia wias-
nosci z zastrzezeniem dozywotniego prawa uzytkowania
(doppelte Heimfallregelung) zawartej w umowie uzytko-
wania gruntu Immo T2 nie bedzie mogla nabyé prawa
whasnosci do budynku terminalu lub dzialki, na ktorej
zostal on zbudowany.

W zwigzku z tym Niemcy sg zdania, Ze czynsz placony
za uzytkowanie dwoch dzialek jest w rzeczywistosci
wyzszy niz zwykla cena rynkowa ich nabycia i dlatego
nie obejmuje elementéw pomocy pafistwa w rozumieniu
art. 107 ust. 1 TFUE.

4. UWAGI STRON TRZECICH: RYANAIR

Komisja otrzymala uwagi dotyczace decyzji o wszczeciu
postepowania jedynie od Ryanair. Spétka ta uwaza za
bezpodstawny argument Niemiec, ze porozumienia doty-
czace Terminalu 2 pozwalaly na zoptymalizowanie uzyt-
kowania portu lotniczego. Ponadto Ryanair twierdzi, ze
obowigzkiem Komisji bylo takie przeprowadzenie
dochodzenia w sprawie podzialu struktury wlasnosci
miedzy Immo T2 i spétke operacyjng T2.

W odniesieniu do kredytéw bankowych Ryanair kwestio-
nuje adekwatno$¢ premii z tytutu ryzyka w wysokosci 75
punktéw bazowych. Ponadto Ryanair argumentuje, ze
Komisja sama uznala, ze spotki T2 s3 nowymi spotkami
specjalnego przeznaczenia, nieposiadajacymi historii
ratingu kredytowego, ze FMG jest w znacznym stopniu
zalezna od LH w zakresie strategii dziatalno$ci gospodar-
czej, ze LH, majac stosunkowo wysoki poziom kosztow
oraz slabg marze operacyjna, prowadzi dzialalno§é
w cyklicznym, kapitalochlonnym i konkurencyjnym
cenowo przemysle lotniczym, a takze ze najwyraZniej
nie zapewniono zabezpieczenia wymaganego zwykle
przez banki. Powyzsze czynniki wskazujg, ze nalezy
zastosowaé wyzszg premi¢ z tytulu ryzyka.

Ryanair podejrzewa, ze Niemcy mogly zatai¢ informacje
dotyczace gwarancji zaproponowanych bankom przez
panstwo. Ryanair zauwaza, ze fakt zachowania przez
banki udzielajgce kredytu prawa do odstapienia od
umowy kredytowej zawartej ze spétkami T2, gdyby okre-
Slone organy publiczne utracily kontrole nad FMG suge-
ruje, ze kredyty te zostaly udzielone dzigki nieformalnym
lub formalnym gwarancjom oferowanym przez publicz-
nych wiascicieli spolek T2. Na tej podstawie Ryanair jest
zdania, ze stopy procentowe wymagane przez banki sa
nizsze niz stopy obowigzujace w normalnych warunkach
rynkowych oraz ze nalezy przeprowadzi¢ dochodzenie
w sprawie tego, czy spétki T2 zaplacily odpowiednie
wynagrodzenie za gwarancje.

W odniesieniu do czynszu za dzierzawe gruntu, na
ktérym zbudowano Terminal 2, Ryanair twierdzi, ze

(64)

(65)

mimo iz terminal otwarto dopiero w czerwcu 2003 r.,
Immo T2 korzystala z gruntu od marca 2000 r.
W zwigzku z tym Ryanair jest zdania, Ze Immo T2
mogla uzytkowal grunt nieodplatnie przez trzy lata
i trzy miesigce. Ponadto Ryanair argumentuje, ze okres
[...] pomiedzy dwoma przegladami czynszu jest
niezwykle dlugi i korzystny dla dzierzawcy.

W odniesieniu do réwnego dostepu do infrastruktury
Ryanair twierdzi, Ze partnerzy LH ze Star Alliance
mogli réwniez odnosi¢ korzyici z pomocy. Ryanair
sadzi, ze preferencyjny dostep czlonkéw Star Alliance
jest szczegdlng korzyscia, jaka zapewnila spétka FMG
bez otrzymania zadnych szczegdlnych korzysci w zamian.
Ryanair kwestionuje fakt, ze nie istnieje Zadna iloSciowa
réznica miedzy Terminalem 1 i Terminalem 2, poniewaz
przyktadowo pojemnos¢, liczba miejsc parkingowych,
zabudowa oraz stanowiska Terminalu 2 sa wigksze niz
w przypadku Terminalu 1. Przewiduje si¢, ze w przy-
sztosci Terminal 1 wulegnie przecigzeniu szybciej niz
Terminal 2. W opinii Ryanair LH zdaje si¢ nie ponosi¢
zadnych dodatkowych kosztéw w zamian za takie prefe-
rencyjne traktowanie ze strony FMG. Ponadto Ryanair
podkresla szkodliwy wplyw pomocy na konkurencje
w poludniowej czesci Niemiec.

5. ODPOWIEDZ NIEMIEC NA UWAGI PRZEDSTA-
WIONE PRZEZ RYANAIR

W odpowiedzi na uwagi Ryanair dotyczace decyzji
0 wszczeciu postgpowania Niemcy w pierwszej kolej-
nosci odnoszg si¢ do wplywu domniemanej pomocy
udzielonej w tej sprawie na sytuacje konkurencyjna
Ryanair. Nawet przy zalozeniu, ze w tej sprawie udzie-
lono pomocy panstwa, nie mialoby to wplywu na
pozycje konkurencyjna Ryanair na rynku. Spétka Immo
T2 jest jedynie spotka holdingowa prowadzaca dzialal-
no$¢ w sektorze nieruchomo$ci w zakresie dzierzawy
dziatek, na ktorych zbudowano Terminal 2 oraz wydzie-
rzawiajacg Terminal 2 spdlce operacyjnej T2. Spétka
operacyjna T2 jest przedsi¢biorstwem, ktére dzierzawi
Terminal 2, zarzadza nim oraz podnajmuje go poszcze-
g6lnym najemcom. W zwigzku z tym obydwaj ewen-
tualni beneficjenci pomocy prowadza dzialalno$¢ na
zupelnie innych rynkach niz Ryanair. Sam fakt, ze LH
posiada udzialy w spétkach T2 nie stwarza relacji konku-
rencyjnej migdzy LH i Ryanair.

Niemcy nadal argumentuja, Ze rozwiazania dotyczace
Terminalu 2 nie umozliwily optymalizacji wykorzystania
portu lotniczego. Ponadto Niemcy kwestionuja wszelka
krytyke dotyczaca podziatlu wlasnosci w spétkach T2.
Dokonany podzial odzwierciedla kapital zainwestowany
odpowiednio przez FMG i LH oraz alokacje ryzyka.
Komisja akceptuje te praktyke oraz potwierdza, ze takie
rozwigzanie jest zgodne z warunkami rynkowymi.
Ponadto Niemcy wyjasniaja, ze sankcje nie byly
konieczne w celu zapewnienia wywigzania si¢ przez LH
z jej zobowigzan dotyczacych ustanowienia wezla lotni-
czego w porcie lotniczym, poniewaz LH musi dzieli¢
ryzyko gospodarcze zwigzane z obstuga Terminalu 2.
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wania kredytow, Niemcy podkreslaja, ze premia z tytulu
ryzyka w wysokosci 75 b.p., ktérg Komisja zastosowala
jako podstawe do celéw swojej decyzji o wszczeciu
postepowania, zgodnie z obwieszczeniem Komisji
z 2005 r. jest odpowiednia tylko wtedy, gdy przedsie-
biorstwo znajduje si¢ w trudnej sytuacji lub nie jest
w stanie zapewnil wystarczajacego zabezpieczenia.
Zadna z tych sytuacji nie ma miejsca w tym przypadku,
poniewaz nie istnieje Zadne nadzwyczajne ryzyko kredy-
towe.

Odnoszac si¢ do uwag Ryanair na temat warunkow
umowy uzytkowania gruntu, Niemcy wyjasniaja
w pierwsze kolejnosci, dlaczego Immo T2 nie placila
zadnego czynszu w okresie budowy Terminalu 2 trwa-
jacym trzy lata i trzy miesigce. Niemcy potwierdzaja, ze
w okresie budowy Immo T2 nie placila zadnego czynszu
za uzytkowanie gruntu. Ustalenia te nalezy jednak
ocenial caloSciowo, tj. biorgc pod uwage platnosci
czynszu dokonane po zakonczeniu budowy Terminalu
2, ktére kompensujg brak platnosci czynszu w trakcie
pierwszych trzech lat i trzech miesiecy. Ponadto nalezy
uwzgledni¢ fakt, ze spétki T2 nie otrzymaly mozliwosci
nabycia gruntu. Jezeli chodzi o watpliwosci Ryanair doty-
czace tego, czy whasciwe bylo ustalenie dziesigcioletniego
okresu przejSciowego, Niemcy udowodnily juz, ze czynsz
jest znacznie wyzszy niz warto$¢ rynkowa, co jest
kwestig decydujaca.

Ponadto Niemcy ponownie podkreslaja, Ze obydwa
terminale majg poréwnywalng jako$¢. Argumenty
ilociowe podane przez Ryanair s bezprzedmiotowe.
Roéznice istniejg, poniewaz Terminal 1 zaprojektowano
z my$la o ruchu punkt-punkt, natomiast Terminal 2
zbudowano w formie wezla lotniczego i ma on wigksze
rozmiary. Jako$¢ Terminalu 1 nie jest jednak nizsza.
Zarzut Ryanair, zgodnie z ktérym Terminal 1 mialby
szybciej ulec przecigzeniu nie jest wlasciwy: obecnie
wykorzystuje si¢ jedynie 66 % pojemnosci Terminalu 1,
natomiast Terminal 2 funkcjonuje przy prawie catko-
witym wykorzystaniu swojej pojemnosci (90 %).

Niemcy sa zdania, ze kontrola pomocy panstwa nie ma
zastosowania w tym przypadku. Komisja sama przyznala,
ze obstuge mig¢dzynarodowego portu lotniczego uznano
za dzialalno$¢ gospodarcza dopiero po ogloszeniu
wyroku Sadu w sprawie Aéroports de Paris. W zwigzku
z tym Srodki wprowadzone przed tg datg stanowig istnie-
jaca pomoc w rozumieniu art. 1 lit. b) pkt (v) rozporza-
dzenia Rady (WE) nr 659/1999 z dnia 22 marca 1999 r.
ustanawiajacego szczegotowe zasady stosowania art. 93
Traktatu WE (1°). Ponadto Niemcy argumentujg, ze $rodki
stanowig pomoc indywidualng w rozumieniu art. 1 lit. e)
rozporzadzenia (WE) nr 659/1999, wiec Komisja nie ma
zadnych uprawniet kontrolnych w odniesieniu do tych
srodkéw.

Ponadto Niemcy podkreslaja, ze w tej sprawie istotny
jest nie wyrok Sadu z 2000 r., lecz wyrok koncowy

(19 DzU. L 83 z 27.3.1999, s. 1.
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2002 r. Dopiero ten drugi wyrok ostatecznie rozwiazal
sprawe i zapewnil pewno$§¢ prawa.

6. OCENA: ISTNIENIE POMOCY NA RZECZ SPOLEK T2

Zgodnie z art. 107 ust. 1 TFUE ,wszelka pomoc przy-
znawana przez panstwo czlonkowskie lub przy uzyciu
zasob6w panstwowych w jakiejkolwiek formie, ktéra
zakléca lub grozi zakldceniem konkurencji poprzez
sprzyjanie niektérym przedsigbiorstwom lub produkcji
niektérych  towaréw, jest niezgodna z rynkiem
wewnetrznym w zakresie, w jakim wplywa na wymiang
handlowg migdzy pafistwami cztonkowskimi”.

Kryteria, o ktérych mowa w art. 107 ust. 1 TFUE, maja
charakter laczny. Przedmiotowe Srodki beda stanowic
pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE,
jezeli spelnione zostana wszystkie kryteria okre$lone
w lit. a)-d) ponizej. Pomoc finansowa musi speniaé
nastepujace kryteria:

a) by¢ przyznana przez pafstwo lub przy uzyciu
zasobéw panstwowych;

b) sprzyjaé niektérym przedsigbiorstwom lub produkgji
niektorych towaréw;

¢) zaklocaé lub grozi¢ zakléceniem konkurencji; oraz

d) wplywaé na wymiane handlowg miedzy panstwami
cztonkowskimi.

6.1. KREDYTY UDZIELONE SPOLKOM T2

6.1.1. Stosowanie przepiséw dotyczacych pomocy
pafistwa do finansowania infrastruktury
portu lotniczego.

Do niedawna rozwéj portéw lotniczych determinowaly
czesto wzgledy SciSle zwigzane z zagospodarowaniem
przestrzennym lub w niektérych przypadkach wymogi
wojskowe. Obstuge portéw lotniczych organizowano
w ramach dzialan administracji publicznej, a nie jako
przedsiewziecie  komercyjne.  Konkurencja — miedzy
portami lotniczymi i operatorami portéw lotniczych
réwniez byla ograniczona i rozwijala si¢ stopniowo.
W zwigzku z tym sama Komisja uznawala kiedy$ finan-
sowanie portéw lotniczych i ich infrastruktury przez
panstwo za ogélny $rodek polityki gospodarczej, ktory
nie podlega kontroli na podstawie zasad pomocy
panstwa okreslonych w Traktacie (*°).

(*) Komunikat w sprawie zastosowania art. 92 i 93 Traktatu WE i art.
61 Porozumienia EOG do pomocy panstwa w sektorze lotnictwa,
Dz.U. 350 z 10.12.1994, s. 5.
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Chociaz wspomniane wzgledy zwigzane z zagospodaro-
waniem przestrzennym oraz struktury administracyjne
moga nadal by¢ istotne w niektorych przypadkach, wigk-
szo$¢ portéw lotniczych objeto prawem handlowym
w celu umozliwienia im prowadzenia dzialalnosci
w warunkach rynkowych w coraz bardziej konkuren-
cyjnym  otoczeniu. Proces przeniesienia do sektora
prywatnego zwykle przyjmowal forme prywatyzacji lub
wickszego otwarcia kapitalu. W ostatnich latach przed-
sigbiorstwa dzialajagce na niepublicznym rynku kapita-
fowym oraz fundusze inwestycyjne i emerytalne wykazy-
waly znaczne zainteresowanie nabywaniem portow lotni-
czych.

W ostatnich latach sektor portéw lotniczych UE prze-
szedl fundamentalne zmiany organizacyjne, ktore
odzwierciedlaja nie tylko aktywne zainteresowanie inwes-
toréw prywatnych tym sektorem, lecz takze zmiang
podejscia organéw publicznych do zaangazowania
sektora prywatnego w rozwdj portéw lotniczych. Dopro-
wadzilo to do wigkszego zréznicowania i wigkszej zlozo-
nosci funkgji pelnionych przez porty lotnicze.

Te ostatnie zmiany doprowadzily z kolei do zmiany
relacji komercyjnych miedzy portami lotniczymi. W prze-
szlosci portami lotniczymi zarzadzano w wigkszosci
przypadkéw tak, jak zarzadza si¢ infrastrukturg w celu
zapewnienia dostepnosci oraz rozwoju terytorialnego,
natomiast ostatnio przez szereg lat coraz wigcej portow
lotniczych dazylo do realizacji celow komercyjnych,
a obecnie konkuruja one ze sobg w celu przyciagniecia
ruchu lotniczego.

Biorgc pod uwage stopniowy rozwdj mechanizméw
rynkowych w tym sektorze, nie jest tatwo okresli¢ date,
od ktérej obstuge obiektéw portu lotniczego nalezy bez
watpienia uznal za dzialalno$¢ gospodarcza. Orzecz-
nictwo Sadu odzwierciedla jednak zmieniajacy si¢
charakter obstugi portéw lotniczych. W  wyroku
w sprawie Aéroports de Paris Sad orzekl, ze obstuga
portu lotniczego, obejmujaca $wiadczenie ustug portu
lotniczego na rzecz przedsigbiorstw lotniczych oraz ustu-
godawcow dzialajacych w  obrebie portu lotniczego,
stanowi dzialalno$¢ gospodarcza, gdyz polega ona na
udostepnieniu  przedsigbiorstwom  lotniczym  oraz
réznym  uslugodawcom urzadzen portu lotniczego
w zamian za oplate, ktorej wysokos¢ ustalana jest nieza-
leznie przez samego zarzadzajacego, a w przypadku gdy
jest on organem publicznym, dzialalno$¢ ta nie wchodzi
w zakres wykonywania prerogatyw wiadzy publicznej
i mozna ja oddzieli¢ od dzialan zwiazanych z wykonywa-
niem tych prerogatyw (>'). W zwigzku z tym od wydania
wyroku w sprawie Aéroports de Paris (w dniu 12 grudnia
2000 r) ustala mozliwo$¢ uznawania budowy lub
obstugi portéw lotniczych za zadanie wykonywane

(*') Wyrok w postepowaniu odwolawczym w sprawie Aéroports de Paris,

pkt 75 z dalszymi odestaniami.
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)

w zakresie polityki publicznej, ktére nie podlegaja
kontroli w zakresie pomocy panstwa.

W wyroku w sprawie Leipzig/Halle Airport Sad potwier-
dzil, ze nie mozna wykluczy¢ z géry zastosowania zasad
pomocy panstwa w odniesieniu do portéw lotniczych,
poniewaz obstuga portu lotniczego jest dziatalno$cia
gospodarcza, ktdrej integralna czescia jest budowa infra-
struktury portu lotniczego (*?). Z chwila rozpoczecia
dzialalnosci gospodarczej organ zarzadzajacy portem
lotniczym, niezaleznie od jego statusu prawnego
i sposobu jego finansowania, stanowi przedsigbiorstwo
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE, a w zwigzku
z tym zastosowanie majg zasady pomocy panstwa okre-
Slone w Traktacie (2%).

W wyroku w sprawie Leipzig/Halle Airport Sad stwierdzit
takze, ze od 2000 r. ustala mozliwos¢ wykluczenia
zastosowania zasad pomocy panstwa w odniesieniu do
finansowania infrastruktury portu lotniczego (%4).

W $wietle motywow 74-80 Komisja jest zdania, ze przed
wydaniem wyroku Sadu w sprawie Aéroports de Paris
panstwa czlonkowskie mogly zaklada¢, iz $rodki finan-
sowania przyjete ostatecznie przed orzeczeniem
w sprawie Aéroports de Paris nie stanowig pomocy
panstwa i w zwiazku z tym nie ma potrzeby powiada-
miania o nich Komisji. Wynika z tego, ze Komisja nie
moze kwestionowa¢, opierajgc si¢ na zasadach pomocy
panstwa, $rodkéw finansowania przyjetych ostatecznie
przed wydaniem wyroku w sprawie Aéroports de Paris.

Chociaz $rodki finansowania, ktére ostatecznie przyjeto
zanim rozwinela si¢ jakakolwiek konkurencja w sektorze
transportu lotniczego, nie stanowily pomocy paristwa
w chwili ich przyjecia, obecnie nalezy je uznaé za
pomoc istniejacg zgodnie z art. 1 lit. b) ppkt (v)
rozporzadzenia (WE) nr 659/1999.

W odniesieniu do przedmiotowej sprawy oraz kredytow
udzielonych spétkom T2 na sfinansowanie budowy
Terminalu 2 w decyzji o wszczgciu postgpowania
Komisja uznala, ze stopy procentowe zostaly okre§lone
z chwila zaciggniecia kredytow, tj. w dniu wyplaty
srodkéw pienigznych spétkom T2.

(*) Wyrok z dnia 24 marca 2011 w sprawach T-443/08 i T-455/08
Flughafen Leipzig-Halle GmbH i Mitteldeutsche Flughafen AG prze-
ciwko Komisji, w szczegdlnosci pkt 105 i 106, Zb.Orz. 2011, I-
00000.

Zob. w szczegdlnosci decyzje Komisji z dnia 17 czerwca 2008 r.
w sprawie C 29/08 port lotniczy Frankfurt-Hahn — domniemana
pomoc panstwa na rzecz portu lotniczego oraz umowa ze spotka
Ryanair, Dz.U. C 12, z 17.1.2009, s. 6, pkt 204-208; decyzja
Komisji z dnia 21 marca 2012 r. w sprawie C 76/2002 portu
lotniczego Charleroi — domniemana pomoc pafistwa na rzecz
portu lotniczego i spotki Ryanair, Dz.U. C 248, z 17.8.2012, s. 1.

(**) Wyrok w sprawie portu lotniczego Leipzig/Halle, w szczeg6lnosci pkt

106.
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Niemcy wyjasnily jednak w trakcie formalnego postepo-
wania wyjasniajacego, ze warunki kredytéw nr 5, 6, 1 7
okre$lono nieodwolalnie odpowiednio w umowie kredy-
towej zawartej w dniu 31 sierpnia 1999 r., natomiast
warunki kredytéw nr 1, 9, 10, 16, 21 i 23 w umowie
kredytowej zawartej w dniu 13 wrzesnia 2000 r.
Ponadto Niemcy przedstawily dalsze dowody na to, ze
warunki uméw  kredytowych zawartych w  dniu
31 sierpnia 1999 r. i w dniu 13 wrzesnia 2000 r. okre-
slono w oparciu o wigzace zobowigzanie do udzielenia
pozyczki z dnia 2 grudnia 1998 r. Od tamtego czasu
warunki wspomnianych kredytéw nie ulegly zmianie.

Komisja zauwaza, ze warunki kredytéw nr 1, 5, 6, 7, 9,
10, 16, 21 i 23 okreslono nieodwolalnie przed wyda-
niem wyroku w sprawie Aéroports de Paris (tj. przed
dniem 12 grudnia 2000 r.). W zwigzku z tym Komisja
stwierdza, Ze nie jest uprawniona do badania ani kwes-
tionowania kredytow nr 1, 5, 6, 7, 9, 10, 16, 21 1 23 na
podstawie zasad pomocy panstwa.

W $wietle stanu prawnego, o ktérym mowa w motywach
74-82, Komisja ograniczy swojg oceng do kredytéw nr
17 i 20 udzielonych spélce operacyjnej T2 zgodnie
z dodatkowa umowa kredytowa zawarta w 2003 r.

W zwiazku z tym Komisja zauwaza, ze spotka opera-
cyjna T2 obstuguje Terminal 2 na zasadach komercyj-
nych i wydzierzawia go odplatnie przedsigbiorstwom
lotniczym, restauracjom i przedsigbiorcom. W celu prze-
prowadzenia oceny kredytow nr 17 i 20 na podstawie
zasad pomocy panstwa spétke operacyjng T2 nalezy
w zwigzku z tym uznaé za przedsigbiorstwo prowadzace
dzialalno§¢ gospodarcza w rozumieniu art. 107 ust. 1
TFUE.

6.1.2. Selektywna korzy$¢ gospodarcza

Aby sprawdzi¢, czy przedsigbiorstwo uzyskalo korzy$é
gospodarcza dzigki kredytowi udzielonemu na warun-
kach preferencyjnych, Komisja stosuje ,zasad¢ kredyto-
dawcy gospodarki rynkowej”. Zgodnie z t3 zasada kapitat
obcy udostepniony przedsi¢biorstwu przez pafistwo
w sposob bezposredni lub posredni w okolicznosciach,
ktére odpowiadaja normalnym warunkom rynkowym,
nie powinien kwalifikowa¢ si¢ jako pomoc panstwa (¥°).

W przedmiotowym przypadku, Komisja musi oceni¢, czy
warunki kredytéw nr 17 i 20 udzielonych spélce opera-
cyjnej T2 stanowig dla niej korzys$¢ gospodarczg, ktorej

(**) Komunikat Komisji do panstw czlonkowskich: Stosowanie art. 92

i 93 Traktatu EWG oraz art. 5 dyrektywy Komisji 80/723/EWG
w odniesieniu do przedsigbiorstw publicznych w sektorze wytwor-
czym, Dz.U. C 307 z 13.11.1993, s. 3, pkt 11. Komunikat ten
dotyczy sektora wytworczego, jednak ma rowniez zastosowanie do
innych sektoréw gospodarki. Zob. wyrok w sprawie T-16/96, Cityf-
lyer przeciwko Komisji, [1998] Rec. s. 1I-757, pkt 51.
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przedsigbiorstwo bedace beneficjentem nie uzyskaloby
w normalnych warunkach rynkowych.

Niemcy sa zdania, ze zachowano pelng zgodno$é
z ,zasada kredytodawcy gospodarki rynkowej”, poniewaz
kredyty nr 17 i 20 zostaly udzielone w warunkach
rynkowych. W celu uzasadnienia warunkow przedmioto-
wych kredytéw Niemcy poréwnujg finansowanie spotki
operacyjnej T2 z warunkami finansowania dostgpnymi
dla spétek Deutsche Telekom AG, Bayer AG, Volkswagen
AG oraz Deutsche Borse AG, jak réwniez z kredytem
konsorcjalnym udzielonym spélce FMG w 2006 r.

Zgodnie ze swoja praktyka decyzyjna oraz w celu okre-
Slenia, czy finansowanie bedace przedmiotem oceny,
zostalo przyznane na preferencyjnych warunkach,
Komisja moze poréwnaé stope procentowa danego
kredytu ze stopa referencyjna Komisji, jezeli nie ma
innych wskaznikéw zastepczych. Stope referencyjna
Komisji okresla si¢ zgodnie z metodyka przedstawiona
w komunikacie o stopach referencyjnych z 2008 r.

W komunikacie o stopach referencyjnych z 2008 r. usta-
nowiono metodg ustalania stép referencyjnych i dyskon-
towych, ktdére stosuje si¢ jako wskazniki zastepcze
w odniesieniu do stép rynkowych. Poniewaz stopa refe-
rencyjna Komisji jest jedynie wskaznikiem zastgpczym,
jezeli w szczegdlnym przypadku Komisja dysponuje
innymi wskaznikami stopy procentowej, ktorg kredyto-
biorca mégt uzyska¢ na rynku, moze ona przeprowadzi¢
swoj rating kredytowy w oparciu o te wskazniki.

Rating kredytowy spdtki operacyjnej T2

Aby méc poréwnaé warunki przedmiotowych kredytow
z wielkoSciami poréwnawczymi udostepnionymi przez
Niemcy, Komisja musi w pierwszej kolejnosci ocenié
zdolno$¢ kredytowa spétki operacyjnej T2.

Spoétka operacyjna T2 nie zostala oceniona przez agencje
ratingowa. Niemcy argumentujg jednak, ze ze wzgledu na
umowy o odprowadzenie wyniku finansowego zawarte
miedzy spétka operacyjng T2 a LH i FMG proporcjo-
nalnie do posiadanych przez nie udzialéw, nalezy
wzigé pod uwage rating kredytowy spdlek dominujacych.

Komisja zauwaza, ze zgodnie z prawem niemieckim LH
i FMG ponosza odpowiedzialno$¢ za jakikolwiek kredyt
zaciggniety przez spotki T2 w czasie obowigzywania
umowy o odprowadzenie wyniku finansowego, nawet
jezeli umowa zostanie pdzniej uniewazniona.
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towy spolki operacyjnej T2 nalezy uznaé przynajmniej
nizszy z ratingéw kredytowych spélek dominujacych,
tj. odpowiednio LH lub FMG.

Rating kredytowy spotki LH sporzadzita agencja Standard
& Poor’s oraz Moody’s. W czasie udzielenia kredytéw nr
17 i 20 (marzec 2005 r.) agencja Standard & Poor’s
przyznala LH dlugoterminowy rating kredytowy BBB,
a agencja Moody's Baa2, co pokazalo, ze obydwie
agencje ratingowe klasyfikuja spotke w tej samej kategorii
ratingdéw kredytowych.

Spotka FMG nie zostala oceniona przez agencje ratin-
gowg. Komisja zauwaza, ze w komunikacie o stopach
referencyjnych z 2008 r. nie ma wymogu uzyskiwania
ratingdw od agencji ratingowych, a systemy ratingowe
stosowane przez banki w celu odzwierciedlenia wspot-
czynnika niewykonania zobowigzania sa dopuszczalne
w rownym stopniu. Z umowy kredytu konsorcjalnego
zawartej miedzy FMG a 21 publicznymi i prywatnymi
bankami podpisanej we wrze$niu 2006 r., tj. krétko po
udzieleniu kredytow nr 17 i 20, wynika, ze banki przy-
jely, iz rating kredytowy FMG wynosi przynajmniej [...].

W $wietle motywow 94-98 powyzej Komisja jest zdania,
ze rating kredytowy spétki operacyjnej T2 jest co
najmniej tak wysoki jak rating kredytowy LH, tj. przy-
najmniej na poziomie [...].

Analiza poréwnawcza warunkéw kredytow nr 17 i 20 w odnie-
sieniu  do wielkosci  poréwnawczych przedstawionych przez
Niemcy

Komisja zauwaza, ze umowy kredytu konsorcjalnego
spotki FMG zawartej w 2006 r. nie mozna zastosowaé
jako wielko$ci poréwnawczej w odniesieniu do przed-
miotowych kredytéw, poniewaz rating kredytowy spotki
operacyjnej T2 moze by¢ nizszy niz rating kredytowy
FMG. Ponadto warunki kredytéw nr 17 i 20 uzgodniono
w 2003 r., natomiast umowg kredytu konsorcjalnego
zawarto w innym roku.

W odniesieniu do innych wielkosci poréwnawczych
udostepnionych przez Niemcy, mianowicie Deutsche
Telekom AG, Bayer AG, Volkswagen AG oraz Deutsche
Borse AG, Komisja zauwaza, Ze stanowia one jedynie
waska probe spélek. Ponadto jedynie rating kredytowy
spotki Deutsche Telekom AG jest podobny do ratingu
kredytowego spolki operacyjnej T2, mianowicie dtugoter-
minowego ratingu przyznanego przez agencje Standard
& Poor’s BBB+ oraz dlugoterminowego ratingu przyzna-
nego przez agencj¢ Moody’s Baal. Nalezy takze zauwa-
zy¢, ze warunki finansowania Deutsche Telekom AG
ustanowiono w pazdzierniku 2000 r., t. w zupehie
innym czasie niz warunki przedmiotowych kredytow.

W $wietle motywéw 100-101 powyzej Komisja jest
zdania, ze Niemcy nie przeprowadzily odpowiedniej

(103)

(104)

(105)

(27

kredytéw nr 17 i 20.

Analiza poréwnawcza warunkéw kredytow nr 17 i 20 w odnie-
sieniu do rynkowych wskaZnikow zastepczych w  oparciu
o spready swapu ryzyka kredytowego (spready CDS).

Aby ocenié, czy kredyty nr 17 i 20 byly zgodne z warun-
kami rynkowymi, Komisja przeprowadzita takze analize
poréwnawczg w odniesieniu do wskaznikéw zastepczych
w oparciu o spready swapu ryzyka kredytowego (spready
CDS).

Zachowujac sp6jnos¢ z metodyka, na ktdrej opiera sig
komunikat o stopach referencyjnych z 2008 r., Komisja
jest zdania, ze stopy procentowe kredytu mozna uznaé
za zgodne z warunkami rynkowymi, jezeli szacowana
stopa kredytu jest réwna stopie odniesienia lub jest
wyzsza niz stopa odniesienia okreslana wedlug nastepu-
jacego wzoru:

Stopa odniesienia = stopa bazowa + margines ryzyka +
oplata

Stopa bazowa odzwierciedla koszt, jaki ponoszg banki za
zapewnienie plynnosci (koszt sfinansowania). W przy-
padku finansowania o stalej stopie procentowej (tj.
stopa procentowa jest stala przez caly okres splaty
kredytu) whasciwe jest okreslenie stopy bazowej w oparciu
o stopy swap (%) przy uwzglednieniu okresu zapadal-
nosci oraz waluty odpowiadajacych okresowi zapadal-
nosci oraz walucie dlugu. Margines ryzyka kompensuje
kredytodawcy ryzyko zwigzane ze sfinansowaniem okre-
Slonego dlugu, w szczegdlnosci ryzyko kredytowe.
Margines ryzyka mozna okresli¢ na podstawie wlasciwej
proby spreadéw CDS (¥) odnoszacych si¢ do podmiotéw

(*%) Stopa swap jest stopg dla instrumentéw o dluzszym terminie

wymagalnosci odpowiadajgcg miedzybankowej oferowanej stopie
referencyjnej (stopie IBOR). Jest ona wykorzystywana na rynkach
finansowych jako stopa odniesienia przy ustalaniu stopy finanso-
wania.

Swap ryzyka kredytowego (CDS) jest umowa dotyczaca (zbywal-
nego) kredytowego instrumentu pochodnego zawartg miedzy
dwoma kontrahentami, nabywcg zabezpieczenia i sprzedawca
zabezpieczenia, na mocy ktérej zachodzi przekazanie ryzyka kredy-
towego na rzecz podstawowego podmiotu referencyjnego
z nabywcy zabezpieczenia na sprzedawcy ubezpieczenia. Nabywca
zabezpieczenia placi sprzedawcy zabezpieczenia wynagrodzenie
w kazdym okresie az do terminu zapadalnosci umowy CDS lub
do wystgpienia uzgodnionego wcze$niej wydarzenia kredytowego
u podstawowego podmiotu referencyjnego (zaleznie od tego,
ktére ze zdarzen wystapi jako pierwsze). Okresowe wynagrodzenie
placone przez nabywce zabezpieczenia (wyrazone jako odsetek lub
w formie punktow bazowych zabezpieczanej kwoty, wartosci
,nominalnej”) nazywa si¢ spreadem CDS. Spready CDS mozna
stosowa¢ jako przyblizony wskaznik zastgpczy koszt ryzyka kredy-
towego.
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referencyjnych (np. obligacji spolek), ktérych ratingi
kredytowe sa podobne do ratingdw kredytéw udzielo-
nych spélce operacyjnej T2. Ponadto wydaje sig, ze
wlasciwe jest dodanie 10-20 punktéw bazowych jako
wartoSci przyblizonej optat bankowych, ktére zwykle
muszg placi¢ przedsigbiorstwa (%9).

(106) Aby okresli¢ wlasciwy okres zapadalno$ci przedmioto-

wych kredytéw, nalezy wzig¢ pod uwage amortyzacje
kredytéw. W tym celu Komisja obliczyla Sredni wazony
okres trwania kredytéw, ktéry wskazuje Srednia liczbe
lat, przez ktére kazde euro pozostaje do splacenia. Obli-
czono, ze Sredni wazony okres trwania kredytu nr 17
wynosi [...] lat, a kredytu nr 20 [...] lat.

(107) W celu okreSlenia stopy bazowej kredytu nr 17,

poniewaz jego Sredni wazony okres trwania wynosi
[...] lat (dla ktérego stopy swap sg niedostepne), Komisja
zastosowala stope swap w EUR (¥) na okres dwodch lat
jako wskaznik zastepczy. W przypadku kredytu nr 20
zastosowano stope swap w EUR na okres pieciu lat (%)
jako warto$¢ najbardziej przyblizong do $redniego wazo-
nego okresu trwania wynoszacego [...] lat. Obydwie
stopy swap uzyskano od Bloomberga w wysokosci
obowigzujacej w dniu zaciggniecia kredytow (tj. dnia
23 marca 2005 r.). Wartosci odpowiednich stop swap
sa nastepujace: 2,73 % dla kredytu nr 17 oraz 3,28 % dla
kredytu nr 20 (3).

(108) W odniesieniu do marginesu ryzyka Komisja zauwaza, ze

poziom  zabezpieczenia obydwu  przedmiotowych
kredytéw jest wysoki (*}). Poziom zabezpieczenia
kredytow dnia 31 grudnia 2003 r. wynosit [...] % (4.
dnia 31 grudnia 2003 r. warto$¢ aktywow wynosita [...]
mln EUR, natomiast warto$¢ odpowiednich dlugéw
wynosita [...] mln EUR). W takich przypadkach praktyka
rynkowa jest zwickszenie ratingu przedmiotowego
instrumentu dluznego (,ratingu emisji’) o jeden stopien
w poréwnaniu z ratingiem emitenta (*3).W zwigzku
z tym rating kredytowy spétki operacyjnej T2 w odnie-
sieniu do przedmiotowych kredytéw nalezy zwigkszy¢
o jeden stopiefi (przynajmniej) do poziomu [...].

(109) Na podstawie danych Bloomberga Komisja okreslita

proby podmiotéw referencyjnych z ratingiem kredy-
towym na poziomie [...] ze wszystkich sektordéw, z

wylaczeniem sektora instytucji rzadowych i samorzado-
wych oraz sektora finansowego. Proba dla kredytu nr 17
(bazujgca na stopach CDS okreslonych na trzy lata (34)
obejmuje 29 podmiotéw referencyjnych; proba dla
kredytu nr 20 (bazujgca na stopach CDS okreslonych
na pie¢ lat) obejmuje 38 przedsigbiorstw. Mediana
spreadéw CDS odnotowana w dniu udzielenia kredytéw
wynosi 19 b.p. dla okresu zapadalnosci wynoszacego
trzy lata (*°) oraz 28 b.p. dla okresu zapadalnosci wyno-
szacego piec lat (%9).

(110) Zgodnie z tym podejsciem stopa odniesienia kredytu nr

17 wynosi 3,12 % (*7), a kredytu nr 20 3,76 % (*%). Stopy
procentowe kredytéw nr 17 i 20 byly wyzsze niz obli-
czone wyzej stopy odniesienia ([...] w przypadku kredytu
nr 17 i [...] w przypadku kredytu nr 20), co wedlug
Komisji faktycznie wskazuje na zgodno$¢ kredytow
z warunkami rynkowymi.

(111) Biorac pod uwage bliskie relacje miedzy LH i spélka

operacyjng T2, Komisja w ramach dodatkowej kontroli
zbadala poziomy transakcji spreadéw CDS dokonywa-
nych przez samg LH. Stopa CDS okreslona dla LH na
okres trzech lat (**) wynosita w dniu zaciagniecia kredytu
nr 17 [...] b.p. Stopa CDS okreslona dla LH na okres
pieciu lat wynosita [...] b.p. Aby uwzgledni¢ wysokie
zabezpieczenie kredytéw nr 17 i 20, wlaciwe jest doko-
nanie korekty w dot uzyskanych stép CDS. Zastosowanie
mnoznika 2/3 (*) w ramach tego podejscia prowadzi do
uzyskania stopy odniesienia w wysokosci [...] % dla
kredytu nr 17 oraz w wysokosci [...] % dla kredytu nr
20. Réwniez to podejicie dodatkowo wskazuje, ze margi-
nesy ryzyka dla warunkéw kredytowych byly zgodne
z warunkami rynkowymi.

(112) W S$wietle powyzszych motywéw (103-111) Komisja

zauwaza, ze stopy procentowe kredytow nr 17 i 20
byly wyzsze niz obliczone stopy odniesienia i ze kredyty
te mozna uzna¢ za zgodne z warunkami rynkowymi.

(**) Spread CDS dla kredytu nr 17 powinien z zasady odpowiadaé

$redniemu wazonemu okresowi trwania kredytu w wymiarze [...]
lat (z przyblizeniem do dwdch lat). Nie ma jednak zadnych danych
CDS dotyczacych okresu zapadalnosci w wymiarze dwodch lat
w czasie, gdy udzielono kredytu. Z tego powodu uwzgledniono
spready CDS z danym okresem zapadalnodci kredytu (w wymiarze
trzech lat). Takie podejscie zapewnia gérng granice oznaczalnosci.
Zrédlo: Bloomberg. Rozstep migdzykwartylowy (4. rozstep miedzy
pierwszym i trzecim kwartylem): 16-29 bp.

) Zrédlo: Bloomberg. Rozstep miedzykwartylowy: 23-37 bp.
) 3,12% = 2,73% + 0,19% + 0,20 %
)
)

[}
~

(*%) Zob. np. Oxera, Estimating the cost of capital for Dutch water companies
[Szacowanie kosztéw kapitatu holenderskich przedsigbiorstw wodnych],

3,76 % = 3,28% + 0,28 % + 0,20 %
%) W tym czasie nie doszlo do zadnej transakcji CDS na rzecz LH

=
3

2011 (s. 3) lub dane Bloomberga dotyczace oplat gwarancyjnych
za emisj¢ obligacji. W pozostalej czesci niniejszej decyzji, aby
zapewni¢ ostrozno$¢ szacowania, zastosowano oplate w wysokosci
20 b.p.

Kod Bloomberg EUSA2.

w okresie zapadalnoéci wynoszacym dwa lata lub mniej.

Poziom zabezpieczenia mozna zmierzy¢ jako stratg z tytutu niewy-
konania zobowigzania (LGD, ang. Loss Given Default), ktéra
oznacza przewidywang strate wyrazong jako warto$¢ procentowa
ekspozycji dluznika na ryzyko, z uwzglednieniem wartosci odzy-

39) Kod Bloomberg EUSAS.

(*))

E“; Boc hoomber skiwalnej z zabezpieczenia i masy upadlo$ciowej. Znajduje to
rédlo: Bloomberg.

(2

)

odzwierciedlenie w réznicy w LGD miedzy nastgpujacymi katego-
riami zabezpieczenia: ,wysokie” (LGD < 30 %) oraz ,standardowe”
(30 % < LGD < 60 %) okre$lonymi w komunikacie o stopach refe-
rencyjnych z 2008 r.

32) Zob. motywy 24, 25 i 44.
*3) Zob. np. Moody’s, Updated Summary Guidance for Notching Bonds,
Preferred Stocks and Hybrid Securities of Corporate Issuers (luty 2007 r.).
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(113)

(114)

(115)

(116)

117)

Ocena warunkéw kredytow nr 17 i 20 w Swietle komunikatu
o stopach referencyjnych z 2008 r.

Poniewaz Niemcy nie udostepnily analizy poréwnawczej
rynku, Komisja oceni warunki kredytow nr 17 i 20
réwniez na podstawie komunikatu o stopach referencyj-
nych z 2008 r. W komunikacie o stopach referencyjnych
z 2008 r. ustanowiono metodg ustalania stép referencyj-
nych i dyskontowych, ktére stosuje si¢ jako wskazniki
zastgpcze w odniesieniu do stop rynkowych.

Stopy referencyjne opieraja si¢ na stopie bazowej (jedno-
rocznej miedzybankowej stopie procentowej — IBOR), do
ktérej nalezy dodaé¢ marginesy ryzyka. Marginesy ryzyka
wynoszg od 60 do 1000 punktéw bazowych, w zalez-
nosci od zdolnosci kredytowej przedsigbiorstwa oraz
poziomu oferowanego zabezpieczenia. W zwyklych
okolicznosciach do stopy bazowej dodaje si¢ 100
punktéw bazowych w przypadku kredytéw udzielanych
przedsigbiorstwom z zadowalajagcym ratingiem kredy-
towym i wysokim poziomem zabezpieczenia lub
kredytéw udzielanych przedsigbiorstwom z dobrym
ratingiem kredytowym i standardowym poziomem
zabezpieczenia, lub kredytéw udzielanych przedsigbior-
stwom z wysokim ratingiem kredytowym, ale bez zabez-
pieczenia.

W przedmiotowym przypadku stope bazowa zdefinio-
wano jako trzymiesigczng $rednig rocznych stép EURI-
BOR (*!) za okres od wrzesnia do listopada poprzedniego
roku (2004 r.). W przypadku przedmiotowych kredytéw
warto§¢ stosowanej stopy bazowej moze wynosi¢ okolo
2,34 %.

Margines ryzyka zalezy od ratingu kredytowego danego
przedsi¢biorstwa oraz oferowanego zabezpieczenia. Jak
zauwazono w motywie 99, rating kredytowy spotki
operacyjnej T2 wynosi przynajmniej [...].

Ponadto Komisja zauwaza, ze przedmiotowe kredyty
majg wysoki poziom zabezpieczenia (tj. strata z tytulu
niewykonania zobowiazania wynosi mniej niz 30 %),
w szczegblnosci poprzez [...] (*3). Wysokos¢ straty
z tytulu niewykonania zobowigzania nizsza niz 30 %
opiera si¢ na poziomie naleznosci i aktywow stanowia-
cych przedmiot zabezpieczenia. Komisja zauwaza, ze
strata z tytulu niewykonania zobowigzania dla kredytu
zabezpieczonego przez [...] wynosi ogdlnie okolo
35 % (*}). Ponadto przedmiotowy kredyt zabezpieczono
[...], a poziom zabezpieczenia kredytu wynosi [...] %.

(*1) Stopa procentowa kredytéw na rynku migdzybankowym strefy euro
(EURIBOR) jest dzienna stopa referencyjng oparta na Srednich
stopach procentowych, po ktérych banki strefy euro udzielaja
niezabezpieczonych kredytéw innym bankom na hurtowym
rynku pienigznym w strefie euro (rynek miedzybankowy).

42

*) Zob. Bank Rozrachunkow Migdzynarodowych: Miedzynarodowa
konwergencja pomiaru kapitatu i standardéw dotyczacych funduszy

wihasnych, http:/[www.bis.org/publ/bcbs128.pdf

(118)

(119)

(120)

(121)

(122)

(123)

(124)

W odniesieniu do kredytobiorcéw, ktérych rating kredy-
towy wynosi przynajmniej [...] oraz wysokiego poziomu
zabezpieczenia kredytu, w komunikacie o stopach refe-
rencyjnych z 2008 r. okre$lono margines ryzyka w wyso-
koSci co najmniej [...] b.p. Po dodaniu stopy bazowej
w wysokosci 2,34 % oraz marginesu ryzyka w wysokosci
[...] b.p. otrzymuje si¢ stope procentowa w wysokosci
[...] %.

Komisja zauwaza, ze w przypadku kredytu nr 17 stopa
procentowa wynosi [...], a w przypadku kredytu nr 20
[...]. W zwiazku z tym stopy procentowe obydwu
kredytow sg wyzsze niz referencyjne stopy Komisji.

6.1.3. Wniosek

Komisja stwierdza, ze kredyty nr 17 i 20 udzielono
zgodnie z warunkami rynkowymi. Komisja zauwaza, ze
poniewaz nie zachodzi korzy$¢ gospodarcza, nie ma
potrzeby wyjasniania, czy $rodki mozna przypisaé
panstwu.

Poniewaz laczne kryteria okreslone w art. 107 ust. 1
TFUE nie s3 spelnione, Komisja uwaza, ze kredyty nr
17 i 20 nie zawierajg zZadnego elementu pomocy
pafstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

6.2. UMOWA UZYTKOWANIA GRUNTU ZAWARTA
MIEDZY FMG I IMMO T2

6.2.1. Pojecie przedsigbiorstwa i dzialalno$ci gospo-
darczej

Jak podkreslono w motywach 74-81, do dnia 12 grudnia
2000 r. klasyfikacja prawna obstugi i budowy infrastruk-
tury portu lotniczego w kontekicie zasad pomocy
panstwa pozostawala niejasna. Chociaz konkurencja
w tym sektorze rozwijala si¢ stopniowo, Komisja
i panstwa czlonkowskie uznawaly, ze taka dziatalno$¢
nie stanowi dzialalnosci gospodarczej, lecz wchodzi
raczej w zakres kompetencji polityki publiczne;j.

W odniesieniu do umowy uzytkowania gruntu zawartej
miedzy FMG i Immo T2 w trakcie formalnego postgpo-
wania wyjasniajacego Niemcy wyjasnily, ze warunki uzyt-
kowania dzialek 4935/3 1 4881 okreslono nieodwolalnie
w umowie uzytkowania gruntu zawartej w dniu 30 marca
2000 r.

Komisja zauwaza, ze warunki uzytkowania dzialek
4935/3 i 4881 okreslono nieodwolalnie przed wydaniem
wyroku w sprawie Aéroports de Paris (tj. przed dniem
12 grudnia 2000 r.). W zwigzku z tym, nawet gdyby
Srodek ten stanowil korzys$¢, Komisja nie jest uprawniona
do badania tego Srodka oraz kwestionowania go zgodnie
z zasadami pomocy panstwa z powodéw wyjasnionych
w sekcji 6.1.1. niniejszej Decyzji.
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(125)

(126)

(127)

7. WNIOSEK

W zwiazku z powyzszym Komisja stwierdza, ze zgodnie
z zasadami pomocy pafistwa nie jest uprawniona do
badania ani kwestionowania kredytéw nr 1, 5, 6, 7, 9,
10, 16, 21 i 23.

W odniesieniu do kredytéw nr 17 i 20 Komisja stwier-
dza, ze kredyty te udzielono zgodnie z warunkami
rynkowymi. Poniewaz nie spelniono lacznych kryteriéw
okre$lonych w art. 107 ust. 1 TFUE, Komisja stwierdza,
ze kredyty nr 17 i 20 nie zawieraja zadnego elementu
pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

W odniesieniu  do warunkéw uzytkowania dzialek
4935/3 i 4881 Komisja uznaje, ze zgodnie z zasadami
pomocy pafstwa nie jest uprawniona do badania ani
kwestionowania umowy uzytkowania gruntu,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:
Artykut 1

Kredyty nr 17 i 20 na laczng kwote [...] EUR, udzielone
zgodnie z umowg kredytowa zawarta w lipcu 2003 r. przez
banki KfW Bankengruppe, Bayerische Landesbank oraz LfA na
rzecz spolek FM Terminal 2 Immobilien-Verwaltungsgesellschaft
mbH oraz Terminal 2 Betriebsgesellschaft mbH nie stanowig
pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE.

Artykut 2

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Federalnej
Niemiec.

Sporzadzono w Brukseli dnia 3 pazdziernika 2012 r.

W imieniu Komisji
Joaquin ALMUNIA
Wiceprzewodniczgcy
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