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1. W rozpatrywanym odwotaniu spétka SNCF Mobilités (zwana dalej ,SNCF”)* domaga sie uchylenia
wyroku Sadu Unii Europejskiej z dnia 17 grudnia 2015 r., SNCF/Komisja® (zwanego dalej
»zaskarzonym wyrokiem”), w ktérym Sad oddalil jej skarge o stwierdzenie niewaznosci decyzji Komisji
2012/398/UE z dnia 9 marca 2012 r. w sprawie pomocy panstwa SA.12522 (C 37/08) — Francja —
Zastosowanie decyzji Sernam 2 (zwanej dalej ,decyzja Sernam 3”)*

2 Jedli chodzi o blizsze informacje o wnoszacej odwolanie — zob. pkt 1 zaskarzonego wyroku.
3 T-242/12, EU:T:2015:1003.
4 Dz.U. 2012, L 195, s. 19.
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I. Okolicznosci powstania sporu

2. W decyzji przyjetej w dniu 23 maja 2001 r.° (zwanej dalej ,decyzja Sernam 1”), Komisja Europejska
wyrazila zgode, pod pewnymi warunkami, na przyznanie Sernam pomocy na restrukturyzacje
w catkowitej kwocie 503 mln EUR®.

3. W drugiej decyzji przyjetej w 2004 r.” (zwanej dalej ,decyzja Sernam 2”) Komisja stwierdzila, ze
niektére warunki nalozone w decyzji Sernam 1 nie zostaly spelnione, co spowodowato nieprawidlowe
zastosowanie dozwolonej pomocy.

4. W tych okoliczno$ciach uznala ona z jednej strony, ze — z zastrzezeniem spelnienia nowych
warunkéw — pomoc w wysokosci 503 mln EUR dozwolona w decyzji Sernam 1 byta zgodna z rynkiem
wewnetrznym, z zastrzezeniem warunkéw przewidzianych w art. 3 i 4 decyzji Sernam 2. Z drugiej
strony wskazala ona na istnienie dodatkowej pomocy w wysoko$ci 41 mln EUR, niezgodnej w rynkiem
wewnetrznym, ktéra organy francuskie winny zatem odzyskac.

5. Korzystajac z mozliwosci stworzonej w art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2° SNCF zdecydowala sie
sprzedaé calos¢ aktywow Sernam. Wedlug wladz francuskich sytuacja gospodarcza Sernam nie
pozwolila na otrzymanie propozycji wyceny dodatniej w ramach postepowania przetargowego
zorganizowanego na rachunek SNCF przez strone trzecia. We wszystkich ofertach zlozonych
w ramach tego postepowania zaproponowano kwote o bardzo niskiej wartosci ujemnej i nie zlozono
zadnej oferty wiazacej. Podjeto wiec decyzje o kontynuowaniu rozméw wylacznie z konsorcjum
utworzonym przez kandydata nr 5 zwiazanego z dyrekcja Sernam. W dniu 15 czerwca 2005 r. kandydat
nr 5 ostatecznie poinformowal ustnie SNCF, ze nie bedzie w stanie zlozy¢ oferty przejecia, nawet
warunkowej, przed dniem 30 czerwca 2005 r.

6. W dniu 30 czerwca 2005 r. SNCF podjeta zatem decyzje o zbyciu calosci aktywéw Sernam na rzecz
dyrekcji Sernam. W wyniku tej decyzji Sernam zostala objeta postepowaniem likwidacyjnym w dniu
15 grudnia 2005 r. Wierzytelnos¢ w wysokosci 41 mln EUR, odpowiadajagca pomocy panstwa
podlegajacej zwrotowi zgodnie z art. 1 ust. 2 decyzji Sernam 2, zostala ujeta po stronie pasywow
likwidacji Sernam. Z tej kwoty SNCF byla w stanie skutecznie odzyska¢ 2,75 mln EUR w wyniku
postepowania likwidacyjnego.

7. W wyniku skarg zlozonych przez konkurentéw w dniach 24 czerwca 2005 r., 10 kwietnia 2006 r.
i 23 kwietnia 2007 r., w ktérych podniesiono, ze decyzja Sernam 2 zostala zastosowana nieprawidlowo
lub niezgodnie z przeznaczeniem, Komisja pismem z dnia 16 lipca 2008 r.” poinformowata Republike
Francuska o swojej decyzji o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego przewidzianego
w art. 88 ust. 2 WE, ktére doprowadzilo do przyjecia decyzji Sernam 3 w dniu 9 marca 2012 r.,
doreczonej francuskim organom w dniu 26 marca 2012 r.

8. W decyzji Sernam 3 Komisja uznala, ze przeniesienie calo$ci aktywéw Sernam nie spelnialo
warunkéow wymienionych w decyzji Sernam 2 oraz Ze niezgodna z rynkiem wewnetrznym pomoc
w wysokosci 41 mln EUR nie zostala odzyskana. Stwierdzila ona, Ze pomoc panstwa w wysokosci
503 mln EUR, na ktéra wyrazono warunkowa zgode w decyzji Sernam 2, zostala wykorzystana

5  Decyzja nr D/288742 w sprawie pomocy panstwa NN 122/00 (ex NJ 140/00) — Francja — Pomoc na restrukturyzacje SCS SERNAM przez
SNCEF.

6  Jesdli chodzi o blizsze informacje o Sernam i jego rozwoju — zob. pkt 1 i nast., pkt 20 i 21 zaskarzonego wyroku. Ze wzgledu na rézne nazwy
Sernam w toku postgpowania administracyjnego (Sernam SCS, Sernam SA) dla wygody w niniejszej opinii bede odnosit sie w sposéb ogélny
do ,Sernam”.

7 Decyzja 2006/367/WE z dnia 20 pazdziernika 2004 r. dotyczaca pomocy panstwa czesciowo wdrozonej przez Francje na rzecz przedsiebiorstwa
Sernam (Dz.U. 2006, L 140, s. 1).

8  Ktérego brzmienie zostalo przytoczone w pkt 22 niniejszej opinii.
9 W przedmiocie decyzji o wszczeciu postepowania zob. Dz.U. 2009, C 4, s. 5.
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niezgodnie z przeznaczeniem oraz ze byta w zwiazku z tym niezgodna ze wspSlnym rynkiem '°. Komisja
uznala réwniez, ze $rodki wdrozone przez SNCF w celu dokonania tego przeniesienia, w szczegélnosci
dokapitalizowanie kwota 57 mln EUR odpowiadajaca ujemnej cenie catkowitych aktywéw Sernam
i podnoszone ,zrzeczenie si¢ wierzytelnosci” w wysokosci 38,5 mln EUR, stanowilo nowa pomoc
panistwa, niezgodna z rynkiem wewnetrznym .

9. Artykuly 1 i 2 decyzji Sernam 3 maja nastepujace brzmienie:
»Artykul 1

1. Srodki pomocy paristwa w wysokosci 503 min EUR przyznanej przez Francje spétce Sernam SCS
(nastepnie Sernam SA) i zatwierdzonej przez Komisje decyzja [Sernam 2] wykorzystano w sposéb
niezgodny z przeznaczeniem. Pomoc ta jest niezgodna z rynkiem wewnetrznym. Ze $rodkéw tych
korzystala réwniez spétka Sernam Xpress oraz spétka Financiére Sernam i jej spotki zalezne, Sernam
Services i Aster.

2. Z pomocy w wysokosci 41 mln EUR przyznanej przez Francje spdice Sernam SCS i uznanej za
niezgodna z rynkiem wewnetrznym w decyzji Sernam 2 skorzystala réwniez spétka Sernam Xpress
oraz spdtka Financiére Sernam i jej spoiki zalezne, a mianowicie Sernam Services i Aster.

3. Dokapitalizowanie Sernam SA kwota 57 mln EUR, zrzeczenie sie przez SNCF wierzytelnosci wobec
Sernam SA wynoszacych 38,5 mln EUR oraz gwarancje udzielone przez SNCF przy przeniesieniu
dzialalnosci Sernam SA na Financiére Sernam, z wyjatkiem gwarancji udzielonej kolejarzom, stanowia
pomoc panstwa niezgodna z rynkiem wewnetrznym.

Artykut 2

1. Francja odzyska od Financiére Sernam i jej spdtek zaleznych, Sernam Services i Aster, pomoc,
o ktérej mowa w art. 1.

”»
cee]| o

10. W dniu 4 kwietnia 2012 r. Komisja na wniosek Republiki Francuskiej stwierdzita brak ciaglosci
gospodarczej miedzy grupa Sernam a potencjalnymi przejmujacymi czesci jej aktywéw, ktérymi byly
spolki grupy Geodis, nalezacej do SNCF, i BMV, oraz ze nie nalezalo w konsekwencji obja¢ spélek
Geodis i BMV zakresem obowigzku odzyskania pomocy uznanej w decyzji Sernam 3 za niezgodna
Z prawem.

11. W dniu 13 kwietnia 2012 r. Financiére Sernam i Sernam Services zostaly objete postepowaniem

likwidacyjnym i tego samego dnia Geodis zlozyla oferte oraz zostala wskazana jako nabywca aktywow
grupy Sernam.

II. Postepowanie przed Sadem i zaskarzony wyrok

12. Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 4 czerwca 2012 r. wnoszaca odwolanie wniosta
skarge o stwierdzenie niewazno$ci decyzji Sernam 3.

10 Sernam SCS (obecnie Sernam SA), Sernam Xpress, Financiére Sernam oraz Sernam Services i Aster, jej spolki zalezne, zostaly réwniez
wskazane jako beneficjenci pomocy: zob. art. 1 ust. 1 decyzji Sernam 3.

11 Zobacz art. 1 ust. 3 decyzji Sernam 3. W przedmiocie opisu procesu przeniesienia zob. pkt 22 zaskarzonego wyroku.
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13. Na poparcie swojego zadania wnoszaca odwolanie podniosta sze$¢ zarzutéw. Zarzut pierwszy
oparty byl na naruszeniu prawa wnoszacej odwotanie do obrony. Zarzut drugi dotyczyl naruszenia
zasady ochrony uzasadnionych oczekiwan. Zarzut trzeci oparty byl na naruszeniu obowigzku
zachowania rozsadnego terminu i zasady pewno$ci prawa. Zarzut czwarty dotyczyl naruszen prawa
i bledéw w ustaleniach faktycznych, ktérych Komisja dopuscita sie, gdy uznata, iz przeniesienie calosci
aktywéw Sernam nie spelnialo warunkéw okreslonych w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2. Zarzut piaty
oparty byl na naruszeniu prawa przez Komisja w zakresie, w jakim uznala ona, ze obowiazek
odzyskania pomocy panstwa w wysokosci 41 mln EUR, uznanej za niezgodna z rynkiem wewnetrznym
w decyzji Sernam 2, zostal przeniesiony na Financiere Sernam i jej spdtki zalezne. Zarzut szésty
dotyczyt naruszenia prawa przez Komisje w zakresie, w jakim uznala ona, iz $rodki przewidziane
w protokole ustalen z dnia 21 lipca 2005 r. w sprawie przeniesienia catosci aktywéw Sernam stanowily
nowa pomoc panstwa na rzecz Sernam Xpress/Financiére Sernam.

14. Sad oddalil omawiang skarge bez orzekania w zaskarzonym wyroku o dopuszczalnosci skargi
i pomimo uwzglednienia drugiej czeéci zarzutu czwartego .

II1. Postepowanie przed Trybunalem i zadania stron

15. W dniu 26 lutego 2016 r. wnoszaca odwotlanie wniosta odwotanie od zaskarzonego wyroku.
W swoich zadaniach SNCF zwraca si¢ do Trybunalu o uznanie odwotania za dopuszczalne i zasadne,
a w konsekwencji o uchylenie zaskarzonego wyroku i obciazenie Komisji kosztami postepowania.
W swojej odpowiedzi na odwolanie Komisja zwraca si¢ do Trybunalu o oddalenie odwotania
i obcigzenie wnoszacej odwolanie kosztami postepowania odwolawczego. Spétki Mory SA i Mory
Team, interwenienci popierajacy Komisje w postepowaniu przed Sadem, zwracaja sie¢ wspdlnie do
Trybunatu réwniez o oddalenie odwolania i obcigzenie wnoszacej odwotanie kosztami postepowania.

16. Wnoszaca odwotlanie, Komisja oraz Mory SA i Mory Team przedstawily swoje uwagi oraz
odpowiedzi na pytania Trybunalu na rozprawie, ktéra odbyla sie w dniu 9 marca 2017 r.

IV. Analiza prawna

17. W uzasadnieniu swojego odwolania wnoszaca odwotanie podnosi sze$¢ zarzutéw: zarzut pierwszy
oparty jest na naruszeniu prawa, niewystarczajacym uzasadnieniu i przeinaczeniu art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2. Zarzut drugi oparty jest na naruszeniu prawa popelnionym przez Sad poprzez uznanie, ze
zasady otwarto$ci i przejrzystosci przewidziane w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 wymagaja, aby
wybrany kandydat uczestniczyl w postepowaniu, od poczatku, jako podmiot niezalezny. Zarzut trzeci
oparty jest na przeinaczeniu faktéw i naruszeniu prawa popelnionym przez Sad poprzez uznanie, Ze
oferta dyrekcji Sernam byla znacznie mniej korzystna dla sprzedajacego, niz niewiazace oferty innych
kandydatéw. Zarzut czwarty oparty jest na naruszeniu prawa oraz niewystarczajacym i sprzecznym
uzasadnieniu w zakresie, w jakim Sad uznal, ze Komisja nie pomylita przedmiotu i ceny sprzedazy
aktywéw Sernam. Zarzut piaty oparty jest na naruszeniu prawa i przeinaczeniu postanowien decyzji
Sernam 2 popelnionych przez Sad poprzez uznanie, Ze wpisanie po stronie pasywéw likwidacji Sernam
SA wierzytelno$ci wynikajacej z odzyskania pomocy w wysokosci 41 mln EUR nie bylo zgodne z art. 4
decyzji Sernam 2. Zarzut szésty oparty jest na naruszeniu prawa, niewystarczajacym uzasadnieniu
i przeinaczeniu faktéw, w zakresie, w jakim Sad uznal, ze zasada inwestora prywatnego nie mial
zastosowania do przeniesienia calosci aktywéw Sernam.

12 Sad ocenit bowiem jako bledne rozumowanie przeprowadzone przez Komisje, zgodnie z ktérym skoro cena przeniesienia Sernam byla ujemna,
to nie miala miejsca sprzedaz, oraz wniosek, do ktérego doszta Komisja, ze art. 3 ust. 2 decyzji zostal naruszony (zob. pkt 94 i nast.
zaskarzonego wyroku).
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A. Wstepne przypomnienie: od decyzji Sernam 1 do decyzji Sernam 3

18. Dla lepszego zrozumienia znaczenia niniejszego odwolania nalezy zajaé sie bardziej szczegétowo
geneza niniejszego sporu.

19. W decyzji Sernam 1 Komisja rozstrzygala w przedmiocie planu restrukturyzacji przedsiebiorstwa
Sernam poddanego jej do oceny przez Republike Francuska. Zgodnie z ta analiza Komisja uznala
istnienie w tym planie pomocy panstwa zgodnej z traktatem WE (doktadniej rzecz ujmujac srodkéw
omawianego planu dotyczacych wsparcia handlowego i naprawy Sernam).

20. Ze wzgledu na to, ze plan restrukturyzacji nie moégl zosta¢ skutecznie przeprowadzony przez
Republike Francuska w warunkach opisanych w decyzji Sernam 1, co doprowadzilo ponadto do
wyplacenia przez SNCF na rzecz Sernam kwoty 41 mln EUR z powodu opdznienia wsparcia
zwiazanego z uchyleniem protokolu w sprawie porozumienia miedzy wskazanym przejmujacym
a SNCF", Komisja zbadata warunki wdrozenia pomocy na rzecz Sernam wynikajace z decyzji
Sernam 1.

21. Po stwierdzeniu, ze Republika Francuska wyptacita kwote 503 mln EUR w warunkach innych niz
zaakceptowane w decyzji Sernam 1', Komisja uznala jednak, biorac pod uwage wszystkie okolicznosci
i z zastrzezeniem okreslonych warunkéw, ze kwota ta byla zgodna z traktatem, podczas gdy pomoc
w wysokosci 41 mln EUR wyplacona Sernam niezgodnie z prawem byla ze swojej strony niezgodna
i podlegata odzyskaniu'. Pomoc paristwa na rzecz Sernam w wysokosci 503 mln EUR mogta zosta¢
uznana za zgodna z traktatem pod warunkiem, ze 1) Sernam rozwija jedynie swoja dzialalno$¢
w zakresie dostarczania przesylek droga kolejows, za§ SNCF gwarantuje zaoferowaé kazdemu innemu
podmiotowi, ktéry przedlozy o nie wniosek, takie same warunki jak te przyznane Sernam na rozwdj
kolejowego transportu frachtu [art. 3 ust. 1 lit a) decyzji Sernam 2] i 2) Sernam calkowicie zastepuje
swoje wlasne $rodki i ustugi transportu drogowego s$rodkami i uslugami transportu drogowego
przedsiebiorstwa lub kilku przedsiebiorstw prawnie i ekonomicznie niezaleznych od SNCF
i wybranych wedlug otwartej, przejrzystej i niedyskryminacyjnej procedury [art. 3 ust. 1 lit. b) decyzji
Sernam 2]. Z uzasadnienia decyzji Sernam 2 wynika, ze biorac pod uwage jej nieprawidlowe stosowanie
i wydluzenie czasu trwania planu restrukturyzacji w stosunku do tego, co zostalo przewidziane
w decyzji Sernam 1, Komisja oczekiwala od Sernam, ze wprowadzi ona specjalny $rodek
przeciwdzialajacy, na stale wycofujac sie¢ z rynkéw istotnie nadprodukcyjnych, zeby zatwierdzenie
czeSci pomocy moglo by¢ uzasadnione'. Chodzilo ponadto o zapobiezenie temu, aby
przedsiebiorstwo, ktére powinno bylo zaprzesta¢ dziatalnosci z powodu wyjawionych trudnosci, nadal
nienaturalnie zajmowalo udzialy w rynkach przyciagajacych nadzwyczajne zainteresowanie ze szkoda
dla konkurencyjnych przedsiebiorstw w dobrym stanie finansowym'. W konsekwencji Komisja uznala,
ze ,Sernam powinno na trwale zaniecha¢ swojej dzialalno$ci w nadprodukcyjnych segmentach rynku,
w konkretnym przypadku - w rynku tadunkéw zbiorowych/spedycji tradycyjnej transportem
drogowym”*. Niemniej jednak w sytuacji sprzedazy calosci aktywéw Sernam, po cenie rynkowej,
spolce niemajacej powiazan prawnych z SNCF, w drodze przejrzystej i otwartej procedury, warunki
dotyczace wycofania si¢ Sernam z nadprodukcyjnych segmentéw nie mialyby zastosowania ', poniewaz
sytuacji Komisja uznala, ze w takiej Sernam nie bedzie juz dzialala w swojej aktualnej formie prawnej
i uwolni swoje udzialy w rynku®.

13 Zobacz motywy 70 i 179 decyzji Sernam 2.

14 Zobacz motyw 225 decyzji Sernam 2. W przedmiocie rozwoju sytuacji miedzy decyzja Sernam 1 i decyzja Sernam 2 zob. tabele zamieszczona
w motywie 223 decyzji Sernam 2.

15 Ze wzgledu na to, ze byla bezposrednia konsekwencja nieprawidlowego stosowania pierwotnej pomocy zob. motyw 179 decyzji Sernam 2.
W przedmiocie odzyskania pomocy w wysoko$ci 41 mln, zob. réwniez art. 4 zdanie drugie decyzji Sernam 2.

16  Zobacz motyw 208 decyzji Sernam 2.
17  Zobacz motyw 209 decyzji Sernam 2.
18 Motyw 210 decyzji Sernam 2.

19 Zobacz art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2.
20 Zobacz motyw 217 decyzji Sernam 2.
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22. W odniesieniu do ponizszej analizy nalezy mie¢ na uwadze brzmienie art. 3 i 4 decyzji Sernam 2:
»Artykut 3
1. Z zastrzezeniem ust. 2 beda respektowane nastepujace warunki:

a) Sernam bedzie mogl[a] rozwijac¢ jedynie swoja dzialalno$§¢ w zakresie dostarczania przesylek droga
kolejowa (zgodnie z koncepcja Train bloc express, TBE). W tym wzgledzie SNCF gwarantuje
zaoferowaé kazdemu innemu podmiotowi, ktéry przedlozy o nie wniosek, takie same warunki, jak
te przyznane Sernam na rozwoj kolejowego transportu frachtu — TBE;

b) natomiast Sernam bedzie musial[a], w ciagu dwoch lat, liczac od daty ogloszenia niniejszej decyzji,
calkowicie zastapi¢ swoje wlasne $rodki i ustugi transportu drogowego $rodkami i ustugami
transportu drogowego przedsiebiorstwa lub kilku przedsiebiorstw prawnie i ekonomicznie
niezaleznych od SNCF i wybranych wedlug otwartej, przejrzystej i niedyskryminacyjnej procedury

[...].

2. W przypadku sprzedazy przez Sernam calosci je[j] aktywéw do dnia [30 czerwca 2005 r.], po cenie
Yy Y Jel)] aktyw

rynkowej, spélce niemajacej powiazan prawnych z SNCF, za posrednictwem przejrzystej i otwartej

procedury, warunkéw ust. 1 nie stosuje sie.

Artykut 4

Kazda sprzedaz Sernam czes$ciowa lub w calosci powinna zosta¢ zrealizowana po cenie rynkowej i za
posrednictwem przejrzystej i otwartej dla wszystkich jego konkurentéw procedury. W tych warunkach
obowiazek zwrotu pomocy w wysokosci 41 mln EUR bedzie cigzyl na spdtce Sernam, jesli ta ostatnia
nadal bedzie istniec¢”.

23. W celu wykonania decyzji Sernam 2 Republika Francuska zdecydowala si¢ na scenariusz opisany
w art. 3 ust. 2 omawianej decyzji. W tym celu SNCF na wstepie zaprosita wszystkie zainteresowane
strony do wyrazenia swojego zainteresowania przejeciem calo$ci aktywéw Sernam. Wszystkie
otrzymane oferty byly ujemne i zadna wiagzaca oferta nie mogla zosta¢ przyjeta. Dyrekcja Sernam
zlozyla oferte przejecia za posrednictwem spélki jeszcze nie utworzonej, ktéra stata sie spoétka
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Financiére Sernam®. Przejecie dziatalnosci Sernam przez Financiére Sernam odbylo sie w czterech
etapach przedstawionych w ponizszym schemacie *:

Dokapitalizowanie 2 min EUR

SNCF

Dokapitalizowanie 57 min EUR -
2
Sernam SA
Pozostajy dlugi wobec SNCF w wysokodcl 38,5 min

EUR. Nakaz odzyskania kwoty 41 min EUR jest

uwzgledniony w pasywach objgtych likwidacjy. 2 min EUR: cena zaplacona

; przez Financiére Sernam na

‘.i' rzecz SNCF i Sernam SA z
tytulu nabycia Sernam Xpress .

Aktywa
- Pasywa
57 min EUR | Micfinansowe
13
Financiére Sernam
— Sernam Xpress FomemedB (stanowigca w 100% whasnod
dawnych pracownikéw Semam
SA)

24. Po pierwsze, SNCF dokapitalizowata Sernam SA, stanowiaca w 100% jej spotke zalezna, kwota
57 mln EUR. Po drugie, Sernam SA wniosta do Sernam Xpress, stanowigcej w 100% jej spotke
zalezng, wklad obejmujacy wszystkie aktywa, w tym 57 mln EUR opisanego wyzej dokapitalizowania,
i pasywa Sernam (z wyjatkiem jedynie tzw. pasywoéw ,finansowych”) w wysokosci 38,5 miln EUR.
W zamian za ten wklad spétka Sernam SA otrzymata udzial w Sernam Xpress o warto$ci nominalnej
100 EUR. Po trzecie, spotka Sernam Xpress dokonala podwyzszenia kapitalu o kwote 2 mln EUR
subskrybowanego w calosci przez SNCF, co pozwolilo SNCF na objecie wigkszoséci udzialéw
w Sernam Xpress. Po czwarte, Sernam SA i SNCF odstapily spélce Financiére Sernam za cene

21  Zobacz motyw 31 decyzji Sernam 3.
22 Zgodnie z motywem 35 decyzji Sernam 3.
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2 mln EUR wszystkie swoje udzialy w Sernam Xpress, stanowiace calos¢ jej kapitalu. Co wiecej, Spétka
Sernam SA zostala zlikwidowana droga sadowa w dniu 15 grudnia 2005 r., a kwote 41 mln EUR
podlegajaca zwrotowi na rzecz SNCF zgodnie z decyzja Sernam 2 zapisano po stronie pasywéw
w ramach tej likwidacji.

25. Oferta Financiére Sernam zostala przekazana spdétce SNCF w dniu 30 czerwca 2005 r., ktéra
zasadniczo przyjeta ja tego samego dnia. Protokdt ustalen podpisano w dniu 21 lipca 2005 r.,
Financiére Sernam zostala wpisana do rejestru handlowego w dniu 14 pazdziernika 2005 r.,
a wskazane powyzej operacje zostaly przeprowadzone w dniu 17 pazdziernika 2005 r.”.

26. W decyzji Sernam 3 Komisja uznala najpierw, ze pomoc zaakceptowana w decyzji Sernam 2 zostata
zastosowana niezgodnie z przeznaczeniem, poniewaz wladze francuskie nie spelnily warunkéw
ustanowionych w art. 3 ust. 2 omawianej decyzji. Komisja uznala w szczegdlnosci, ze przeniesienie
dzialalnosci nie zostalo dokonane w dniu 30 czerwca 2005 r., ze przeniesienie omawianej dziatalnosci
nie stanowilo sprzedazy ze wzgledu na ujemna ceng, ze przeniesienie aktywdéw nie stanowilo sprzedazy
aktywdw, lecz przeniesienie calosci (aktywdédw i pasywéw) Sernam, ze przeniesienie nie byto ograniczone
do aktywéw, jakie Sernam posiadata w chwili przyjecia decyzji Sernam 2, ale zostalo podwyzszone
0 59 mln EUR, ze przeniesienie nie zostalo przeprowadzone w postepowaniu otwartym i przejrzystym
oraz ze zostal naruszony cel sprzedazy aktyw6éw?. Zastosowanie pomocy w wysokosci 503 mln EUR
niezgodnie z przeznaczeniem pociaga za soba niezgodno$¢ tej pomocy z rynkiem wewnetrznym
i konieczno$¢ jej odzyskania.

27. Jesli chodzi o pomoc w wysokosci 41 mln EUR, ktéra Francja zobowiazana jest odzyskac¢ od jej
beneficjentéw zgodnie z decyzja Sernam 2*, Komisja zauwaza, ze zostala ona wpisana po stronie
pasywéw likwidacji Sernam. Po wskazaniu, ze w decyzji Sernam 2 przewidziano, iz w przypadku
ustania dzialalnos$ci gospodarczej Sernam nie ma konieczno$ci odzyskania tej pomocy od nabywcéw
aktywow po cenie rynkowej w ramach przejrzystej i otwartej procedury, Komisja przeanalizowata
sytuacje w szczegolnosci z punktu widzenia wyrokéw z dnia 29 kwietnia 2004 r.*° i z dnia 8 maja
2003 r.”. Komisja uznala nastepnie, ze w wyniku pofaczenia Sernam Xpress i Financiére Sernam
obowigzek odzyskania zostal przeniesiony na te ostatnia, w szczegdlnosci z tego powodu, ze nadal
korzysta ona z pomocy w wysokosci 41 mln EUR przyznanej pierwotnie Sernam. Nie zastosowala ona,
co wiecej, kryterium prywatnego inwestora.

28. Wreszcie Komisja zbadala nowa pomoc przyznana Sernam Xpress zgodnie z protokolem z dnia
21 lipca 2005 r.”. Komisja uznata, ze skoro ta nowa pomoc zostala przyznana w kontekscie
odzyskania, nie ma konieczno$ci stosowania zasady inwestora prywatnego, poniewaz panstwo dziatato
w tym kontekécie na podstawie obowiazkéw ciazacych na nim zgodnie z prawem Unii”. Badana
pomoc polegala na dokapitalizowaniu Sernam kwota 57 mln EUR przez SNCF, dokapitalizowaniu
Sernam Xpress kwota 2 mln EUR przez SNCF, zrzeczeniu si¢ przez SNCF wierzytelnosci wobec
Sernam, gwarancjach udzielonych przez SNCF podczas przejmowania dzialalnosci Sernam na
Financiére Sernam® oraz cenie sprzedazy zaptaconej przez Financiére Sernam. Komisja stwierdzita
istnienie nowej pomocy dla Sernam Xpress-Financiére Sernam niezgodnej z rykiem wewnetrznym,
ktéra nalezalo odzyskaé od Financiére Sernam i jej spdtek zaleznych, ktére kontynuowaly dzialalnos¢
gospodarcza korzystajaca z tej pomocy (wcze$niej prowadzona przez Sernam Xpress, polaczona
z Financiére Sernam).

23 W przedmiocie tych wszystkich elementéw zob. motyw 32 decyzji Sernam 3.

24 Zobacz motywy 88-131 decyzji Sernam 3.

25 Zobacz motywy 132—151 decyzji Sernam 3.

26  Wyrok Niemcy/Komisja, C-277/00, zwany dalej ,wyrokiem SMI”, EU:C:2004:238.

27 Wyrok Wiochy i SIM 2 Multimedia/Komisja, C-328/99 i C-399/00, zwany dalej ,wyrokiem Seleco”, EU:C:2003:252.
28 Zobacz motywy 152-175 decyzji Sernam 3.

29 Zobacz motyw 154 decyzji Sernam 3.

30 Gwarangje te zostaly wyszczegolnione w motywie 163 decyzji Sernam 3.
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B. W przedmiocie odwolania

1. W przedmiocie zarzutu pierwszego, opartego na naruszemiach prawa, niewystarczajgcym
uzasadnieniu i przeinaczeniu art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2

29. Ten zarzut pierwszy sklada sie¢ z trzech czesci: pierwsza dotyczy celu sprzedazy calosci aktywoéw,
druga dotyczy przeinaczenia przez Sad brzmienia art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 w odniesieniu do
pojecia ,sprzedazy”’, trzecia dotyczy naruszen prawa, przeinaczenia art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2
i naruszenia obowiazku uzasadnienia w odniesieniu do oceny, zgodnie z ktéra przeniesienie calo$ci
aktywow nalezy rozumie¢ jako dotyczace jedynie aktywow, z wylaczeniem pasywdédw. Poniewaz czesci
pierwsza i trzecia wydaja si¢ powiazane, proponuje przeanalizowac je tacznie.

a) W przedmiocie pierwszej i trzeciej czesci zarzutu pierwszego

1) Zaskarzony wyrok

30. Z zaskarzonego wyroku wynika, ze Sad po przypomnieniu orzecznictwa, zgodnie z ktérym
sentencja aktu jest nierozerwalnie zwiazana z jego uzasadnieniem w ten sposéb, ze w razie potrzeby
jego wykladnia winna by¢ dokonywana z uwzglednieniem motywdéw, ktére doprowadzily do jego
wydania®, wywnioskowal z brzmienia art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, odczytanego w $wietle
motywu 217 tej decyzji, ze ta ostatnia ,wyraznie odrdznia »sprzedaz Sernam w calosci (aktywa
i pasywa)« od »sprzedazy przez Sernam catosci je[j] aktywéw«”®. Sad, co za tym idzie, orzekl, ze
Komisja mogta stusznie uznaé, iz sprzedaz calo$ci aktywéw w rozumieniu art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2 powinna dotyczy¢ jedynie aktywow, z wylaczeniem pasywéw®, poniewaz odmienna
wykladnia nie uwzgledniataby réznicy istniejacej miedzy alternatywnymi warunkami ustanowionymi
z jednej strony w art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2 i z drugiej strony w art. 3 ust. 2 tej samej decyzji*".
Gdyby sprzedaz calosci aktywéw nalezalo interpretowac jako obejmujaca takze pasywa, czynitoby to
zdaniem Sadu ,nielogicznym i wewnetrznie niesp6jnym” posluzenie sie¢ tymi alternatywnymi
warunkami®. Sad przypomnial nastepnie alternatywny charakter dwdch ustepéw art. 3 decyzji
Sernam 2 i orzekl, ze oba zmierzaly do ,tego samego celu w postaci zapobiegania zakl6ceniom
konkurencji wynikajacym z [pomocy na restrukturyzacje w wysokosci 503 mln EUR]”*. Potwierdzit on
teze Komisji, zgodnie z ktéra celem sprzedazy calosci aktywéw bylo ,przerwanie dziatalnosci
gospodarczej [Sernam]””. Orzekl on réwniez, ze przeniesienie Sernam w catosci po to, aby utrzymac
istnienie tej sp6iki i naprawic ja, stalo w sprzeczno$ci do zamierzonego celu ,przerwania jej dziatalnosci
gospodarczej, oraz przekazanie jej udzialéw w rynku na rzecz nabywcy jej aktywow” .

31. Co wiecej, Sad orzekl, ze Komisja prawidlowo ocenita w motywach 109 i 110 decyzji Sernam 3
operacje opisana jako ,cze$ciowy wklad aktywéw”, wyciagajac wniosek, iz nie mogla ona zosta
uznana za ,sprzedaz aktywéw osobie trzeciej” ze wzgledu na okolicznos$¢, ze omawiana sprzedaz nie
dotyczyla wylacznie aktywéw, ale réwniez pasywéw™®, oraz ze przeniesienia dokonano na rzecz spétki
zaleznej posiadanej w 100% *.

31 Zobacz pkt 87 zaskarzonego wyroku i przytoczone tam orzecznictwo. Zobacz réwniez pkt 114 omawianego wyroku.
32 Punkt 117 zaskarzonego wyroku.

33 Zobacz pkt 118 i 124 zaskarzonego wyroku.

34 Zobacz pkt 119 zaskarzonego wyroku.

35 Zobacz pkt 119 zaskarzonego wyroku.

36 Punkt 194 zaskarzonego wyroku.

37 Punkt 195 zaskarzonego wyroku.

38 Punkt 204 zaskarzonego wyroku.

39  Z wyjatkiem okreslonych dlugéw — zob. pkt 144 zaskarzonego wyroku.

40 Zobacz pkt 144 zaskarzonego wyroku.
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2) Streszczenie argumentacji stron

i) W przedmiocie czesci pierwszej zarzutu pierwszego

32. SNCF podnosi w istocie, ze przeniesienie calosci aktywéw, o ktérym postanowiono w czerwcu
2005 r., w pelni realizowalo cel zamierzony w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, odczytany w $wietle
motywu 217 tej decyzji. Rozumowanie Sadu jest bledne z dwéch zasadniczych powoddéw. Pierwszy
odnosi si¢ do tego, ze ogdlnie rzecz ujmujac — nieunikniong konsekwencja przeniesienia aktywdéw jest
kontynuowanie dziatalnosci, a dodanie pasywow (tzn. dlugéw) nie wywiera w tym wzgledzie skutku,
poniewaz wplywa ono jedynie na wycene przenoszonego przedsiebiorstwa. Sad nie wyjasnil, w jaki
sposOb przeniesienie calo$ci aktywéw Sernam na jednego nabywce, ktéry mialby przeja¢ udziat
w rynku zwolniony przez Sernam, mogloby prowadzi¢ do przerwania dzialalnosci gospodarczej
Sernam. Wnoszaca odwolanie twierdzi, ze uzasadnienie zaskarzonego wyroku jest w tym wzgledzie
niewystarczajace. Drugi powdd dotyczy tego, ze wzgledy, na ktérych Sad opart sie w celu uznania, ze
calo$ciowe przeniesienie ma na celu gospodarcze unicestwienie Sernam, nie pozwalaja na uzasadnienie
takiej interpretacji. W motywie 217 decyzji Sernam 2 ograniczono sie do wprowadzenia wymogu, ze
Sernam nie dziala juz w swojej wcze$niejszej formie prawnej oraz do umozliwienia nabywcy
niezaleznemu od SNCF korzystania z udzialu Sernam w rynku. Wskazujac w pkt 194 i 195
zaskarzonego wyroku, ze zamierzonym celem bylo przerwanie dzialalnosci gospodarczej Sernam, Sad
przyjal cel, ktéry nie wynikal w Zzaden sposéb ani z rozstrzygniecia decyzji Sernam 2, ani
z uzasadnienia tej decyzji, ktéra w konsekwencji przeinaczyl. Uzasadnienie Sadu wydaje sie¢ ponadto
sprzeczne ze wzgledu na okoliczno$¢, ze on sam uznal w pkt 218 zaskarzonego wyroku, iz motyw 217
decyzji Sernam 2 tworzy ,wrazenie kontynuowania dzialalnosci gospodarczej” Sernam. Wedlug tego
samego sposobu rozumowania, SNCF utrzymuje, iz 6w motyw 217 nie wskazuje na to, ze
kontynuowanie dziatalno$ci winno by¢ rozumiane jako dziatalno$¢ prowadzona przez nabywce calosci
aktywéw Sernam zgodnie z wlasna strategia handlowa oraz ze jest to warunek konieczny dla uznania
udziatéw w rynku spétki bedacej beneficjentem za zwolnione. Przeciwnie — w motywie 217 decyzji
Sernam 2 ograniczono sie do stwierdzenia zwolnienia udzialéw Sernam w rynku na korzy$é
niezaleznego nabywcy, tzn. niezwiazanego z SNCF.

33. W swojej replice SNCF dodaje w istocie, ze Komisja nie wykazala, w jaki sposéb przeniesienie
calosci aktywéw przedsiebiorstwa na jednego i tego samego nabywce mogloby nie doprowadzi¢, pod
wzgledem gospodarczym i prawnym, do przeniesienia dzialalnosci gospodarczej. Komisja sama
wyjasnita Sadowi i Trybunalowi, ze taki wlasnie byl skutek takiego przeniesienia w tzw. sprawach
»SMI” i ,CDA”*. Komisja przeinaczyla réwniez w swojej odpowiedzi na odwotanie brzmienie
motywu 217 decyzji Sernam 2, ktére zdaniem wnoszacej odwotanie nie odnosi si¢ w zaden sposéb do
konkurentéw Sernam. Zgodnie z decyzja Sernam 2 jedynym celem, do ktérego zmierzala Komisja,
bylo przerwanie na przyszlo§¢ wszystkich kapitalowych powiazan miedzy SNCF a jej spétka zalezna
Sernam w celu unikniecia przyznawania Sernam przez SNCF dalszej pomocy, a jedynym wymogiem
bylo to, aby nabywca Sernam nie byl powiazany z SNCF. Celem sprzedazy calosci aktywéw nie byto
wiec przerwanie dzialalnosci gospodarczej Sernam. Wnoszaca odwolanie dodaje, ze przeciwnie do
twierdzenn Komisji nie wystepuje zadna sprzeczno$¢ miedzy przeniesieniem calosci aktywéw Sernam,
ktore pociagneloby za soba sila rzeczy kontynuowanie dziatalnosci Sernam, a argumentem, zgodnie
z ktérym Sad naruszyl prawo przy badaniu réznych kryteriéw ciaglosci gospodarczej wypracowanych
w orzecznictwie Trybunatu.

34. Wreszcie jesli chodzi o cene, Komisja wymagala ceny rynkowej, ktéra mogla by¢ ujemna.
W wypadku sprzedazy aktywéw w catosci, co pociaga za soba przeniesienie dziatalnosci sita rzeczy
deficytowej oraz uméw o prace, nieunikniona byla ujemna wartos¢ tej ceny; uznanie, ze cena mogta by¢
dodatnia, byloby niczym niepopartym wymystem i przeinaczeniem faktéw, poniewaz wszystkie oferty

41 Odpowiednio wyrok SMI (pkt 68-70) oraz wyrok Sadu z dnia 19 pazdziernika 2005 r., CDA Datentriger Albrechts/Komisja, T-324/00 (zwany
dalej ,wyrokiem CDA”), EU:T:2005:364, pkt 73.
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mialy bardzo niska ujemna warto$¢é. Co wiecej, SNCF utrzymuje, ze nie ma koniecznos$ci stosowania
zasad orzeczniczych dotyczacych wyktadni, poniewaz przepis pozbawiony jest jakiejkolwiek
wieloznaczno$ci. Nie jest mozliwe przeniesienie calos$ci aktywéw przedsiebiorstwa bez przeniesienia
dzialalnosci gospodarczej na nabywce i nie jest mozliwe przeniesienie udzialu w rynku
przedsiebiorstwa na nabywce bez przeniesienia dziatalnosci. Wykladnia prezentowana przez Komisje
i potwierdzona przez Sad prowadzi wigc do niemozliwej sytuacji.

35. Ze swojej strony Komisja uwaza, ze te pierwsza cze$¢ zarzutu pierwszego nalezy oddalié.

ii) W przedmiocie trzeciej czesci zarzutu pierwszego

36. SNCF utrzymuje, ze ograniczajac si¢ do powtdrzenia przepiséw art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2
i motywu 217 tej decyzji w celu potwierdzenia jego wykladni, zgodnie z ktéra decyzja Sernam 2 jasno
odréznia sprzedaz spdtki Sernam w caloéci od sprzedazy samych jej aktywéw, Sad uzyl
autorytatywnych twierdzen, przeinaczyl art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 i niewystarczajaco uzasadnil
swoje rozumowanie. Motyw 217 nie zawiera zadnego elementu pozwalajacego na wyciagniecie
wniosku, ze przeniesienie calo$ci aktywéw nalezy rozumieé jako dotyczace wylacznie aktywéw. Sad nie
moégl wywnioskowaé z alternatywnego scenariusza rozwazanego w motywie 217, ze art. 3 ust. 2
wyklucza pasywa, tym bardziej ze z punktu widzenia zamierzonego celu, a wiec przerwania
dziatalnosci gospodarczej Sernam, wlaczenie do przeniesienia calosci lub czesci pasywdédw nie mialoby
znaczenia. Ani Komisja, ani Sad nie wyjasnity, w jaki sposéb przeniesienie catosci aktywéw na jednego
nabywce, ktéry ma przeja¢ udzial spétki Sernam w rynku, moze prowadzi¢ do przerwania dziatalnosci
gospodarczej tej ostatniej **.

37. Rozumowanie przeprowadzone przez Sad w pkt 118 i 119 zaskarzonego wyroku bylo bledne,
poniewaz do kazdego z dwdch scenariuszy decyzja Sernam 2 przypisala rézne warunki. Gdyby celem,
do ktérego zmierza art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, bylo przerwanie dzialalnos$ci Sernam, woéwczas
potrzebne byloby jedynie odestanie do sposobu przeniesienia umozliwiajacego osiagniecie tego celu
(takiego jak przeniesienie aktywédw rozpatrywanych oddzielnie lub grupami, co Komisja rozwazata juz
w innych sprawach®). Sad naruszyl wiec wielokrotnie prawo, przeinaczyl przepisy zawarte w art. 3
ust. 2 decyzji Sernam 2 i naruszyl obowiazek uzasadnienia.

38. W odniesieniu do tej kwestii Komisja utrzymuje, Ze trzecia cze$¢ zarzutu pierwszego nalezy
oddali¢.

3) Analiza

39. W ramach pierwszej i trzeciej cze$ci zarzutu pierwszego SNCF kwestionuje przyjeta przez Sad
wykladnie z jednej strony celu sprzedazy catosci aktywéw wymaganej w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2,
a z drugiej strony samego pojecia ,sprzedazy calosci aktywéw”.

40. Na wstepie nalezy oddali¢ zastrzezenie oparte na bezcelowosci powolania si¢ przez Sad na
klasyczne orzecznictwo dotyczace metod wykladni dostepnych sadom Unii, poniewaz Sad przypomnial
jedynie, a nastepnie zastosowal, utrwalone orzecznictwo poswiecone utrwalonym juz zasadom ™
wyznaczajagcym dzialanie sadu przy dokonywaniu wykladni prawa Unii. Pragne doda¢, ze z uwagi na
rozbiezno$ci w interpretacji art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 miedzy SNCF a Komisja nie jest przesada

42 To zastrzezenie zostalo sformulowane w replice wnoszacej odwolanie.
43 SNCF przytacza w tym wzgledzie przykiad polskich stoczni.
44  Zobacz pkt 87 i 114 zaskarzonego wyroku.
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poszukiwanie przez sad Unii poza brzmieniem postanowiern omawianej decyzji elementéw niezbednych
dla wyjasnienia jej dokladnego sensu i znaczenia, a zatem Sad réwniez stusznie odniést sie nie tylko do
brzmienia omawianego artykulu, ale takze do jego kontekstu i celéw, do ktérych zmierza uregulowanie,
w ktére on sie wpisuje®.

4]1. Pragne nastepnie przypomnie¢, ze w art. 3 decyzji Sernam 2 rozwazane sa dwa scenariusze.
Zgodnie z art. 3 ust. 1 omawianej decyzji pomoc na restrukturyzacje Sernam bedzie mozna nadal
uwaza¢ za zgodna z rynkiem wewnetrznym, pod warunkiem ze Sernam bedzie rozwija¢ ,jedynie swoja
dzialalno$¢ w zakresie dostarczania przesylek droga kolejowa” oraz ze SNCF jednoczesnie zagwarantuje
»zaoferowaé kazdemu innemu podmiotowi, ktéry przedlozy o nie wniosek, takie same warunki jak te
przyznane Sernam na rozwdj kolejowego transportu frachtu”. Ponadto Sernam zobowigzana jest
w ciggu dwoéch lat od daty ogloszenia decyzji Sernam 2 ,catkowicie zastapi¢ swoje wlasne $rodki
i ustugi transportu drogowego $rodkami i uslugami transportu drogowego przedsiebiorstwa lub kilku
przedsiebiorstw prawnie i ekonomicznie niezaleznych od SNCF i wybranych wedlug otwartej,
przejrzystej i niedyskryminacyjnej procedury”. W przypadku gdyby wybrano drugi scenariusz —
przewidziany w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 — warunkéw tych nie stosuje sie. Natomiast od spétki
Sernam wymagana jest ,[sprzedaz] calosci [jej] aktywéw do dnia [30 czerwca 2005 r.], po cenie
rynkowej, spélce niemajacej powiazan prawnych z SNCF, za poérednictwem przejrzystej i otwartej
procedury”.

42. Badanie przyczyn, dla ktérych Komisja rozwazala te dwie mozliwosci, oraz, in fine, celu sprzedazy
calosci aktywéw wymagalo oczywiscie pelnego odczytania tej decyzji, a wiec lacznie z jej
uzasadnieniem. Z uzasadnienia tego wynika, ze warunki przewidziane w art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2
zostaly pomyslane jako ,$rodki przeciwdzialajace” wymagane od Sernam ze wzgledu na okoliczno$¢, ze
skorzystala ona z pomocy $wiadczonej niezgodnie z przeznaczeniem®. Wymaga sie zatem, aby
wycofala si¢ ona ,na stale [...] z rynkéw istotnie nadprodukcyjnych” w celu zapobiezenia temu, ze
przedsiebiorstwo, ,ktére powinno bylo zaprzesta¢ dzialalno$ci z powodu wyjawionych trudnosci,
[nienaturalnie zajmuje] udzially] w rynkach przyciagajacych nadzwyczajne zainteresowanie — ze
szkoda dla konkurencyjnych przedsiebiorstw w dobrym stanie finansowym”*.

43. Komisja uwzglednila ponadto zamiar sprzedania przez wladze francuskie ,spétki Sernam w calosci
(aktywa i pasywa wilgcznie)”™ i wyraznie skontrastowata te hipoteze z hipoteza sprzedazy calosci
aktywéw Sernam. I tak w motywie 217 decyzji Sernam 2 przewidziano, ze ,w przypadku rozwazanej
przez wladze francuskie sprzedazy Sernam w cafosci (aktywa i pasywa) warunki decyzji (przejecie
dzialalno$ci transportu drogowego Sernam przez inne przedsiebiorstwa i zmiana dzialalnos$ci Sernam
skierowana na fracht kolejowy) powinny, w kazdym przypadku, stosowaé sie. Natomiast w przypadku,
gdyby Sernam mialo sprzeda¢ »hurtem« swoje aktywa, Komisja przypomina, ze te dwa wyzej
wymienione warunki dotyczace restrukturyzacja holdingu nie stosuja sie¢ — zwazywszy, iz Sernam nie
bedzie juz dziatat[a] w swojej aktualnej formie prawnej i uwolni swoje udzialy w rynku na korzysé
niezaleznego nabywcy (ktéry faktycznie bedzie moégl nadal prowadzi¢ swoja dziatalno$¢ przy pomocy
aktyw6w Sernam)”®.

44. Przyznaje, ze odczytanie art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 w izolacji mogloby sugerowa¢, iz sprzedaz
catosci aktywédw nie musi sila rzeczy wyklucza¢ sprzedazy pasywédw. Tymczasem jesli przyzna¢, bez
wiekszej trudnosci, ze Sad moégl powola¢ sie na uzasadnienie decyzji Sernam 2 dla wyjasnienia
znaczenia jej postanowien, lektura motywu 217 jest wystarczajaca do potwierdzenia wniosku, do
ktérego doszed! Sad, ze sprzedaz calosci aktywéw sila rzeczy wykluczala pasywa, poniewaz Komisja

45 Zobacz pkt 86 i 101 zaskarzonego wyroku.

46  Zobacz motyw 208 decyzji Sernam 2

47  Zobacz motywy 208 i 209 decyzji Sernam 2.

48 Motyw 216 decyzji Sernam 2. Podkre$lenie moje.
49 Podkreslenie moje.
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w oczywisty sposob skontrastowala sprzedaz calej spétki (aktywédw i pasywéw) z jednej strony ze
sprzedaza wylacznie calosci aktywéw, z drugiej strony. Wnoszaca odwotanie uwaza, ze Sad poczynit
autorytatywne stwierdzenia i w rzeczywistoéci ich nie wykazal. Nie widze jednak, w jaki wyrazniejszy
spos6b moéglby on wskaza¢ na te oczywistosc.

45. W przedmiocie zastrzezenia opartego na niewystarczajacym uzasadnieniu pragne przypomnie¢, ze
z utrwalonego orzecznictwa Trybunalu wynika, iz ,uzasadnienie wyroku powinno przedstawiaé
w sposob jasny i jednoznaczny rozumowanie Sadu, pozwalajac zainteresowanym na poznanie
powodéw wydanego orzeczenia, a Trybunalowi na dokonanie jego kontroli sadowej”*. Wymog ten

zostal calkowicie spelniony w niniejszej sprawie.

46. Jesli chodzi o zamierzony cel, to biorac pod uwage kontekst, w jakim zostala przyjeta decyzja
Sernam 2, jest nim oczywiscie, jak przypomnial Sad, zapobiezenie zakléceniom konkurencji®. Dwa
scenariusze rozwazane w art. 3 decyzji Sernam 2 zostaly wyraznie pomyslane jako alternatywne, co
wskazuje na to, ze Komisja jasno uznala te dwie opcje za réwnowazne z punktu widzenia ich celu
i ich skuteczno$ci dla przywrécenia sytuacji poszanowania wolnej konkurencji. Cel, do ktérego zmierza
art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2, zostal przedstawiony w motywach 200 i nast. omawianej decyzji.
W motywach tych przypomniano w istocie, ze Sernam skorzystala z pomocy sprzecznej z pierwotnym
planem restrukturyzacji. W konsekwencji, dla zaradzenia temu zakléceniu konkurencji, Komisja
przewiduje ,$rodki przeciwdzialajace”*® i wymaga od Sernam, aby wycofala sie ona z segmentéw rynku
istotnie nadprodukcyjnych w warunkach opisanych w art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2. Logiczne jest, ze
cel, do ktérego zmierza drugi scenariusz, jest identyczny. Ponownie, motyw 217 omawianej decyzji jest
elementem kluczowym dla zrozumienia zasadno$ci istnienia drugiego scenariusza, poniewaz
wytlumaczono w nim powody, dla ktérych ,$rodki przeciwdzialajace” wymagane w przypadku
wdrozenia pierwszego scenariusza nie sa juz wymagane w przypadku zbycia calosci aktywow. W tym
przypadku bowiem Komisja uwaza, ze ,Sernam nie bedzie juz dzialal[a] w swojej aktualnej formie
prawnej i uwolni swoje udzialy w rynku na korzys$¢ niezaleznego nabywcy (ktéry faktycznie bedzie
mogl nadal prowadzi¢ swoja dziatalno$é przy pomocy aktywéw Sernam)”*. Jak stusznie zauwazyl Sad,
motyw ten ,znajduje sie w tej samej czesSci po$wieconej zapobieganiu zakléceniom konkurencji co
motywy 200 i 208-211"%. Z brzmienia tego motywu wynika ponadto jasno, przeciwnie do twierdzen
wnoszacej odwolanie, ze Komisja rozwazala przejecie dzialalno$ci przez niezaleznego nabywce, ktéry
przejalby ja na wlasny rachunek, poniewaz Sernam wycofalaby sie faktycznie z rynku na korzys¢ tego

nabywcy.

47. Gdyby zgodzi¢ si¢ z rozumowaniem SNCF, art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 nie wymagalby ani
przeniesienia catosci aktywéw, z wylaczeniem pasywdédw, ani przerwania dziatalnosci gospodarczej
Sernam. Oznaczaloby to, ze Komisja przyznala, iz Sernam moze zosta¢ sprzedana prawie w calosci
i kontynuowa¢ swoja dzialalno§¢ gospodarcza bez wymagania jakiegokolwiek $rodka
przeciwdzialajacego (poniewaz wchodziloby w gre wprowadzenie w zycie drugiego scenariusza),
podczas gdy Komisja jasno wymagala, w przypadku sprzedazy calej spdtki Sernam, szeregu srodkéw
zmierzajacych do zredukowania obecnos$ci na rynku tej spéiki. Taka wykladnia nie jest spdjna
i pozbawia wszelkiego przedmiotu oraz wszelkiej skutecznosci art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2.
Oczywiscie, jak utrzymuje SNCF, przeniesienie aktywéw skutkuje kontynuowaniem ,dzialalnosci”
w rozumieniu przejecia udzialéw w rynku, ktére zajmowata spétka Sernam, przez inne zainteresowane
przedsiebiorstwo. Niemniej jednak spoétka Sernam, pozbawiona swoich aktywéw, nie moglaby

50 Wsréd obszernego orzecznictwa zobacz wyroki: z dnia 20 stycznia 2011 r., General Quimica i in./Komisja; C-90/09 P, EU:C:2011:21, pkt 59
i przytoczone tam orzecznictwo; z dnia 15 stycznia 2014 r., Komisja/Portugalia, C-292/11 P, EU:C:2014:3, pkt 72 i przytoczone tam
orzecznictwo.

51  Zobacz pkt 194 zaskarzonego wyroku.
52 Zobacz powyzej pkt 42 niniejszej opinii.
53 Zobacz motyw 215 decyzji Sernam 2.
54 Motyw 217 decyzji Sernam 2, in fine.
55 Punkt 193 zaskarzonego wyroku.
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oczywiscie nadal zajmowac swojej dotychczasowej pozycji na rynku. Bylbym ponadto sklonny uznad,
jak wskazuje strona interweniujaca na poparcie zadan Komisji, ze prezentowana przez SNCF
wykladnia stanowi pewnego rodzaju dorozumiane przyznanie, iz operacje przeniesienia prowadzily do
utrzymania dzialalno$ci Sernam bez wdrozenia jakiegokolwiek ze $rodkéw przeciwdziatajacych,
niezbednego dla zaradzenia trudno$ciom konkurencyjnym.

48. Reasumujac — w art. 3 rozwazano z jednej strony utrzymanie Sernam lub mozliwo$¢ sprzedazy
spotki Sernam w calosci (aktywow i pasywdédw) wraz z koniecznoscia spelnienia warunkéw zawartych
w ust. 1, a z drugiej strony hipoteze sprzedazy calosci aktywéw i brak koniecznosci spelnienia tych
wymogow, poniewaz spétka Sernam w ten sposdb zwolnilaby swdj udzial w rynku na korzyscé
nabywcy. Sprzedaz calosci aktywéw wraz z cze$cia pasywdw nie pozwalalaby na przerwanie
dzialalnosci spétki Sernam; gdyby dzialalno$¢ ta byla zas kontynuowana, wymagane bylyby $rodki
przeciwdziatajace. SNCF sprzedata cato$¢ aktywéw spétki Sernam oraz ,prawie wszystkie jej pasywa”
bez zaoferowania jakiegokolwiek $rodka przeciwdzialajacego, ktéry moéglby skompensowa¢ zaburzenie
konkurencji. Rezultat tej transakcji jest neutralny z tego punktu widzenia, jesli mozna tak powiedzie¢,
chociaz jest on koncepcyjnie znacznie blizszy sprzedazy calej spdétki Sernam - sprzedazy, ktéra
obwarowana byla rygorystycznymi i jasnymi warunkami wycofania si¢ z okreslonych
nadprodukcyjnych segmentéw rynku.

49. Sad nie naruszyl zatem prawa w swoim rozumowaniu, gdy stwierdzil, iz ,[f]lakt, ze w przypadku
sprzedazy calos$ci aktywéw nie bylo juz konieczno$ci nalozenia wymogu wycofania sie z sektora
drogowego charakteryzujacego sie¢ przerostem zdolnosci, mozna wyjasni¢ jedynie tym, iz w przypadku
sprzedazy calo$ci aktywéw Sernamu po cenie rynkowej spélce niemajacej powigzan prawnych
[z SNCF], w ramach przejrzystej i otwartej procedury, spoélka Sernam zniknetaby w sensie
ekonomicznym z tego rynku, a wraz z nia zakldcenia konkurencji zwigzane z przyznaniem pomocy na
restrukturyzacje Sernamu”, poniewaz ,przekazanie udzialéw w rynku na korzy$¢ niezaleznego nabywcy
[...] nalezy rozumie¢ jako zakonczenie zaklécenia konkurencji, czyli subwencjonowanej dziatalnosci
Sernamu””.

50. Sad nie zaprzeczyl sobie réwniez, gdy ztwierdzil, ze motyw 217 decyzji Sernam 2 mdgt sprawi¢
»wrazenie kontynuowania dziatalnosci gospodarczej”, poniewaz uscislit on natychmiast, ze to wrazenie
nie wytrzymuje analizy, jako ze chodzi o ,dzialalno$¢ podmiotu zupelnie innego niz Sernam, to znaczy
nabywecy, ktéry wlaczy aktywa Sernamu do swej wlasnej strategii handlowej, gdyz w przeciwnym razie
udzialy beneficjenta w rynku nie moglyby zosta¢ uznane za »przekazane«”*. Zaskarzony wyrok nie
wykazuje zatem w tej kwestii zadnej sprzecznosci uzasadnienia, w szczegdélnosci z punktu widzenia
samej tozsamosci nabywcy aktywéw spétki Sernam.

51. Jesli chodzi o przywotanie przez wnoszaca odwolanie wyrokéw SMI i CDA, to gdyby mozna bylo
zarzuca¢ Sadowi, ze nie zbadal zgodnosci z prawem zaskarzonej przed nim decyzji z punktu widzenia
twierdzen zawartych w orzecznictwie Trybunalu, ktéry usatysfakcjonowal sie przytoczeniem
stanowiska wyrazonego przez Komisje w kontekscie wlasciwym dla kazdej z tych spraw — a tak nie
jest — to rozumienie przez wnoszaca odwolanie tych wyrokéw opiera sie na czesciowym odczytaniu,
poniewaz o ile Komisja utrzymywala niezmiennie, iz jakkolwiek sprzedaz catosci aktywow spotki temu
samemu nabywcy moze umozliwi¢ mu kontynuowanie subwencjonowanej dzialalnosci gospodarczej —
co mogloby skutkowa¢ utrwaleniem zaklécen konkurencji —, to jednak przyznata ona jednocze$nie, ze
nalezy dotozy¢ szczegélnych staran oraz ze ryzyko obchodzenia mozna bylo wykluczyé¢, gdyby
przeniesienie odbylo si¢ w ramach procedury bezwarunkowej i otwartej dla wszystkich konkurentéw,
co jest wlasnie jednym z warunkéw przewidzianych w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2.

56 Punkt 197 zaskarzonego wyroku.
57 Punkt 194 zaskarzonego wyroku.
58 Punkt 218 zaskarzonego wyroku.
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52. Ze wszystkich tych wzgledéw proponuje wiec oddalenie w calosci pierwszej i trzeciej czesci zarzutu
pierwszego.

b) W przedmiocie drugiej czesci zarzutu pierwszego

1) Zaskarzony wyrok

53. W pkt 90 zaskarzonego wyroku Sad orzek!, ze momentem, ktéry nalezy uwzgledni¢ w celu
dokonania oceny, czy sprzedaz miala miejsce, musi by¢ w niniejszej sprawie moment faktycznego
przeniesienia aktywéw, poniewaz celem, o ktérym mowa w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2,
interpretowanym w $wietle motywu 217 tej decyzji, byto zobowigzanie spé6iki Sernam do wyzbycia sie
calosci jej aktywow i przekazania swoich udziatéw w rynku. Zdaniem Sadu formalistyczna wykladnia
art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 zniweczylaby jego skutki i doprowadzilaby do powstania ryzyka, ze
skuteczne przeniesienie aktywéw nastapi w okresie pdzniejszym, dlugo po dokonaniu ,sprzedazy”
W sensie prawnym.

2) Streszczenie argumentacji stron

54. Zdaniem wnoszacej odwolanie sprzedaz zostala rzeczywiscie przeprowadzona w dniu 30 czerwca
2005 r.; warunek dotyczacy czasu przewidziany w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 zostal wiec spelniony.
Omawiana decyzja nie odnosita si¢ do rzeczywistego przeniesienia aktywéw w dniu 30 czerwca 2005 r.,
ale ograniczyla sie wylacznie do przewidzenia, ze sprzedaz ma nastapi¢ najpdzniej w tej dacie. Ponadto,
zgodnie z prawem francuskim, a w szczegdlnosci z art. 1583 kodeksu cywilnego, sprzedaz polega na
zawarciu umowy co do rzeczy i co do ceny, jaka nalezy zaplaci¢, nawet jesli rzecz nie zostala jeszcze
wlaénie ani dostarczona, ani zaplacona. Uznajac w pkt 90 zaskarzonego wyroku, ze momentem
miarodajnym dla oceny, czy sprzedaz rzeczywiscie nastapila w dniu 30 czerwca 2005 r., byt moment
przeniesienia aktywéw, Sad znacznie wzbogacil tekst art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 i przeinaczyl pojecie
»sprzedazy” zawarte w tym artykule.

55. Ze swojej strony Komisja wnosi o oddalenie tej drugiej czesci zarzutu pierwszego.

3) Analiza

56. Wséréd warunkéw ustanowionych dla dalszego uznawania pomocy w wysokosci 503 mln EUR na
restrukturyzacje Sernam za zgodna zawarty byl warunek dotyczacy czasu, poniewaz w art. 3 ust. 2
decyzji Sernam 2 przewidziano w tym wzgledzie, ze w przypadku sprzedazy calosci aktywéw Sernam,
ma ona nastapi¢ w dniu 30 czerwca 2005 r.

57. Zaktadajac, ze dokonana przez Sad ocena daty, w ktérej sprzedaz nastapila, nie stanowi wylacznie
oceny okolicznosci faktycznych, wnoszaca odwolanie nie zdolala wykaza¢ bledu w analizie
przeprowadzonej przez Sad. Jakkolwiek bowiem nawet w kontekscie $rodkéw wyréwnawczych
zwigzanych z pomoca panstwa, nie moze by¢ mowy o narzuceniu wspdlnotowej definicji ,sprzedazy”,
ktéra musi sila rzeczy zostaé przeprowadzona zgodnie z warunkami przewidzianymi w prawie
krajowym*”, to jednak Komisja i sad Unii maja prawo wymaga¢, aby te warunki nie naruszaly
skutecznosci prawa Unii. To wlasnie to ryzyko wskazal Sad, orzekajac w pkt 90 zaskarzonego wyroku,
ze wykladnia proponowana przez SNCF ,zniweczylaby jego skutki i doprowadzitaby do powstania
ryzyka, ze skuteczne przeniesienie aktywoéw nastapi w okresie poézniejszym, dlugo po dokonaniu
»sprzedazy« w sensie prawnym”. Z akt sprawy wynika ponadto, ze w dniu 30 czerwca 2005 r. oferta
dyrekcji Sernam zostala przekazana SNCF i jedynie ,zasadniczo przyjeta przez dyrekcje generalna

59 Co zreszta Sad stwierdzil w pkt 102 zaskarzonego wyroku.
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SNCF tego samego dnia”®. Wreszcie skoro scenariusz przewidziany w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2
stanowi alternatywe dla scenariusza rozwazanego w art. 3 ust. 1 tej decyzji, za§ w przypadku
zastosowania tego drugiego scenariusza warunkéw ustanowionych dla realizacji tego pierwszego juz
sie nie stosuje, logicznym jest i nie wymaga nadmiernego wzbogacania tekstu art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2, ktéry to zarzut stawia SNCF, ze Sad zinterpretowal ten warunek dotyczacy czasu w ten
sposob, iz wymaga on skutecznego przeniesienia aktywéw w dniu 30 czerwca 2005 r. Ze wszystkich
tych wzgledéw druga czes¢ zarzutu pierwszego nalezy oddalic.

2. W przedmiocie zarzutu drugiego, opartego na naruszeniu prawa poprzez bledne uznanie przez
Sad, zZe oferta zlozona przez dyrekcje nie mogla by¢ uwazana za wynik otwartej i przejrzystej
procedury

a) Zaskarzony wyrok

58. W pkt 163, 164 i 174 zaskarzonego wyroku Sad orzekl w istocie, oddalajac zastrzezenie, zgodnie
z ktérym dyrekcja Sernam uczestniczyta w przetargu od jego poczatku, a oferta zlozona przez dyrekcje
byla wynikiem przejrzystej i otwartej procedury, ze to wytacznie konsorcjum skfadajace sie z kandydata
nr 5 i dyrekcji Sernam wzielo pierwotnie udzial w przetargu i zlozylo wstepna oferte, a nie cztonkowie
dyrekcji indywidualnie. Ponadto to przedstawiony przez konsorcjum projekt zostal pierwotnie wybrany
w wyniku drugiej tury przetargu. Sad oddalil wiec argument zmierzajacy do wykazania, ze dyrekcja
uczestniczyla od poczatku w postepowaniu, ze wzgledu na okolicznos¢, iz nie uczestniczyla ona w nim
w sposob autonomiczny i nie zlozyta indywidualnie swej oferty. Sad wyciagnal z tego wniosek, ze
omawianej oferty nie mozna uwazac za wynik przejrzystej i otwartej procedury.

b) Streszczenie argumentacji stron

59. SNCF zarzuca Sadowi naruszenie prawa poprzez niestuszne stwierdzenie, ze brak udziatu cztonkéw
dyrekcji Sernam w sposéb autonomiczny od poczatku postepowania skutkowal tym, iz prowadzone
postepowanie nie bylo otwarte i przejrzyste, jak tego wymaga art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, poniewaz
ani z tego artykulu, ani z decyzji Sernam 2, ani z prawa Unii nie wynika, Ze ostatecznie wyloniony
kandydat musi uczestniczy¢ w sposéb autonomiczny i niezalezny od poczatku procesu selekcji.
Przypomniawszy warunki, w ktérych przebiegalo postgpowanie po drugiej turze selekcji, SNCF
utrzymuje, ze zaréwno z praktyki, jak i z orzecznictwa wynika, iz warunek otwartosci i przejrzystosci
przetargu jest spelniony, kiedy wszystkie zainteresowane strony mogly przedstawi¢ oferte
i dysponowaly identyczna mozliwoscia uzyskania informacji i identycznym warunkami co do
terminu®. Przy zalozeniu, ze zasady majace zastosowanie w dziedzinie zamdwienn publicznych,
w szczegbélnosci ustanowione w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/23/UE z dnia
26 lutego 2014 r. w sprawie udzielania koncesji®* oraz w dyrektywie Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/24/UE z dnia 26 lutego 2014 r. w sprawie zamoéwien publicznych, uchylajacej dyrektywe
2004/18/WE®, moga znalezé przez analogie zastosowanie do procedury przeniesienia aktyw6w, prawo
Unii dopuszczaloby udzielenie takiego zamdwienia podmiotowi gospodarczemu bez ogloszenia ani
wczesniejszego zaproszenia do skladania ofert po bezskutecznym postepowaniu, nawet gdyby ten
podmiot nie uczestniczyl w tym pierwszym postepowaniu, co nie naruszaloby zasad otwartosci

60 Motyw 32 decyzji Sernam 3.

61 SNCF przywoluje w tym wzgledzie decyzje z dnia 3 lipca 2001 r. w sprawie pomocy panstwa, jaka Krélestwo Hiszpanii wdrozyto i zamierza
wdrozy¢ w celu restrukturyzacji Babcock Wilcox Espafia SA (Dz.U. 2002, L 67, s. 50); decyzje z dnia 27 lutego 2008 r. w sprawie pomocy
panstwa C 46/07 (ex NN 59/07) przyznanej przez Rumunie na rzecz Automobile Craiova (Dz.U. 2008, L 239, s. 12); pkt 95 wyroku SMI;
a takze pkt 110 wyroku CDA.

62 Dz.U. 2014, L 94, s. 1.

63 Dz.U. 2014, L 94, s. 65.
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i przejrzystosci. Nalezy przyjac¢ a fortiori poszanowanie tych zasad, kiedy aktywa zostaly przeniesione na
ostatnig zainteresowang osobe, jedyna, ktdra zlozyla wiazaca oferte, w sytuacji gdy uczestniczyta ona
w calym postepowaniu, poczatkowo zrzeszona w konsorcjum, ktérego druga strona odstapila od
udziatlu w toku postepowania.

60. Komisja wnosi natomiast o odrzucenie tego zarzutu drugiego jako niedopuszczalnego lub
positkowo o oddalenie go jako bezzasadnego.

¢) Analiza

61. W ramach zarzutu drugiego wnoszaca odwolanie kwestionuje cze$¢ analizy, ktéra doprowadzita
Sad do wniosku, ze sprzedaz calosci aktywéw Sernam nie odbyla sie w ramach otwartej i przejrzystej
procedury, jak tego wymagala Komisja. Badajac bowiem pigta cze$¢ zarzutu czwartego skargi
o stwierdzenie niewaznosci, Sad przeanalizowal cztery zastrzezenia. W ramach pierwszego zastrzezenia
SNCF podnosita, ze oferta dyrekcji Sernam stanowila rezultat otwartej i przejrzystej procedury,
poniewaz omawiana dyrekcja uczestniczyla od poczatku w postepowaniu przetargowych jako czes¢
konsorcjum z kandydatem nr 5 i zlozyla sama oferte po tym, jak jej partner poinformowal
o niemozno$ci zlozenia wiazacej oferty w terminie wyznaczonym przez Komisje. W ramach tego
zastrzezenia przedstawiono dwa argumenty, przy czym SNCF podniosta drugi z nich takze
oddzielnie *.

62. Na wstepie pragne wskaza¢, ze ten zarzut drugi skierowany jest przeciwko pkt 163 i 164
zaskarzonego wyroku, w ktérych ograniczono si¢ do stwierdzenia, iz to konsorcjum zlozone
z kandydata nr 5 i dyrekcji bralo pierwotnie udzial w przetargu, oraz ze to tre$¢ projektu
przedstawionego przez omawiane konsorcjum zostala pierwotnie wybrana, za$§ Sad w pkt 164
zaskarzonego wyroku powtérzyl jedynie odpowiedz przedstawiona przez wladze francuskie Komisji
w dniu 6 stycznia 2012 r. Chodzi wiec zasadniczo o ocene faktyczna wynikajaca réwniez z pkt 16
i nastepnych skargi SNCF przed Sadem. W kazdym wypadku z odwolania wynika, ze SNCF zarzuca
Sadowi w ramach zarzutu drugiego naruszenie prawa, a nie przeinaczenie faktéw. Omawiany zarzut
nalezy odrzuci¢ ze wzgledu na jego niedopuszczalno$¢, poniewaz odwolanie jest zwykle ograniczone
do kwestii prawa, poza sytuacja przeinaczenia faktéw i dowoddéw, ktéra nie zostala podniesiona.
Podobnie nalezy postapi¢ z niniejszym zarzutem, poniewaz jest on skierowany przeciwko wnioskom
Sadu zawartym w pkt 174 zaskarzonego wyroku, w ktérym Sad oddalil argument zmierzajacy do
wykazania, ze dyrekcja uczestniczyla w przetargu od poczatku, poniewaz nie uczestniczyla w nim
w spos6b autonomiczny ani nie zlozyta sama oferty od poczatku.

63. Sad dokonal jednak nastepnie kwalifikacji prawnej okolicznosci faktycznych poprzez
wywnioskowanie z tych elementéw — nieautonomicznego udzialu dyrekcji Sernam od poczatku
procedury — ze oferta tej dyrekcji nie moze zosta¢ uznana za wynik otwartej i przejrzystej procedury
w rozumieniu art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2. Ta operacja kwalifikacji objeta jest ze swej strony
kontrola Trybunatu w ramach odwotania®.

64. Formy, jakie powinna przybra¢ procedura, w ktérej nalezalo przenie$¢ calo$¢ aktywéw Sernam, nie
zostaly zdefiniowane w prawie Unii, jak podkresla to SNCF. Tym niemniej w art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2 wprowadzono wyrazne ograniczenie, a wiec konieczno$¢ poszanowania otwartego
i przejrzystego charakteru procedury.

64 To bowiem w ramach zarzutu trzeciego niniejszego odwotania SNCF kwestionuje twierdzenie Sadu, zgodnie z ktérym wiazaca oferta dyrekcji
Sernam byta bardzo odleglta od oferty zlozonej w drugiej turze przez konsorcjum prowadzone przez kandydata nr 5 i o wiele mniej korzystna
dla sprzedajacego.

65 Zobacz m.in. wyrok z dnia 10 maja 2007 r., SGL Carbon/Komisja, C-328/05 P, EU:C:2007:277, pkt 41 i przytoczone tam orzecznictwo.
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65. Bez potrzeby wypowiadania sie co do tego, czy zasady prawa Unii w dziedzinie zamoéwien
publicznych maja zastosowanie w kontekscie wprowadzenia w zycie art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 —
tym bardziej, ze 1) nic nie wskazuje na to, ze Sad robi takie zalozenie w swojej analizie, 2) powolanie
sie przez SNCF na dyrektywy 2014/23 i 2014/24 wydaje si¢ nowe oraz 3) SNCF formalnie tego nie
kwestionuje — wnoszacej odwolanie, ktéra podnosi precedens ustanowiony w wyroku SMI®, nalezy
udzieli¢ odpowiedzi, ze jakkolwiek w tym wyroku Trybunal orzekl, iz okolicznos¢, ze sprzedaz calosci
aktywow nie zostala przeprowadzona natychmiast, ale nastapila po wielu nieudanych prébach z inna
spotka, stanowila ,wskazéwke umozliwiajaca ustalenie, Ze przeprowadzone postepowanie bylo
wystarczajaco otwarte i przejrzyste”?, to jednak stwierdzil to w kontekscie sprzedazy przebiegajacej
pod kontrolg sadu, ktéry to element SNCF pomineta.

66. Jesli chodzi o przetarg, SNCF odnosi si¢ do praktyki Komisji i podkresla, ze Komisja przyklada
wage do okolicznosci, iz ,kazde przedsigbiorstwo, ktére moze by¢ zainteresowane odkupieniem [...]
mialo okazje przedstawienia oferty, za$ przedsiebiorstwo zostalo przeniesione na oferenta dajacego
najwyzsza cene”® oraz do réwnego dostepu do informacji®”. Niemniej jednak gdy w kontekscie
pomocy panstwa Komisja wymaga zorganizowania otwartego i przejrzystego postepowania, uznanie
tego wymogu za spelniony w przypadku wszczecia postepowania na otwartych i przejrzystych
zasadach gwarantujacych réwny dostep do informacji kazdej zainteresowanej stronie pozbawialoby ten
wymog jego skutecznos$ci. Postepowanie powinno pozostaé otwarte i przejrzyste przez caly okres
trwania omawianego procesu i nie ogranicza¢ sig, jak podnosi wnoszaca odwolanie, do umozliwienia
przedstawienia oferty w identycznych warunkach w zakresie informagcji i terminu™.

67. W niniejszej sprawie niezaprzeczalne jest, ze kandydat, na ktérego zostaly przeniesione aktywa”
Sernam, nie bral udzialu w postepowaniu od poczatku. Z tego wzgledu brak tozsamo$ci miedzy
pierwotnymi kandydatami do przejecia a kandydatem, ktérego oferta zostala ostatecznie przyjeta, mogt
zgodnie z prawem doprowadzi¢ Komisje, a nastepnie Sad, do uznania, ze prowadzone postepowanie nie
bylo przejrzyste, poniewaz jego wynikiem bylo zawarcie umowy o przeniesienie z kandydatem, ktéry
nie uczestniczyl od poczatku w przetargu, co moglo pogorszy¢ sytuacje konkurencyjna innych
kandydatéw’*, a zmiana ta mogta wywota¢ wade postepowania.

68. Ze wszystkich powyzszych wzgledéw zarzut drugi nalezy cze$ciowo odrzuci¢ jako niedopuszczalny,
a cze$ciowo oddali¢ jako bezzasadny.

66 Wyrok z dnia 29 kwietnia 2004 r., Niemcy/Komisja, C-277/00, EU:C:2004:238.
67 Wyrok SMI, pkt 95.

68 SNCF odsyla w tym miejscu do pkt 102 decyzji z dnia 3 lipca 2001 r. w sprawie pomocy paristwa, jaka Krélestwo Hiszpanii wdrozylo
i zamierza wdrozy¢ w celu restrukturyzacji Babcock Wilcox Espana SA.

69 SNCF odsyta w tym miejscu do pkt 67-71 decyzji z dnia 27 lutego 2008 r. w sprawie pomocy panstwa C 46/07 (ex NN 59/07) przyznanej
przez Rumunie na rzecz Automobile Craiova.

70 W kazdym razie mozna réwniez zastanawia¢ sie w danym przypadku nad tym, czy w wypadku przyjecia w toku postepowania kandydata, ktéry
w nim nie uczestniczyl od poczatku w sposéb autonomiczny, identyczne warunki zwigzane z terminem rzeczywiscie zostaly zapewnione
uczestnikom postepowania.

71 Oraz wigkszosci pasywéw: zob. w szczegélnoéci pkt 48 niniejszej opinii.

72 W przedmiocie tego, czy prawo Unii sprzeciwia sie temu, aby podmiot zamawiajacy zezwolil wykonawcy, ktéry wchodzit w sktad wybranej
w ramach preselekcji grupy dwéch przedsiebiorstw, ktéra zlozyla pierwsza oferte w postepowaniu prowadzonym w trybie procedury
negocjacyjnej w sprawie udzielenia zamdwienia publicznego, na dalszy udzial w tym postepowaniu we wlasnym imieniu w nastepstwie
rozwigzania wspomnianej grupy, pragne wskaza¢ wyrok z dnia 24 maja 2016 r., MT Hgjgaard i Ziiblin, C-396/14, EU:C:2016:347, z ktérego
mozna zaczerpna¢ pewna inspiracje, pomimo istotnych réznic w odniesieniu do prawa majacego zastosowanie do przypadku przedlozonego
woéwczas Trybunalowi.
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3. W przedmiocie zarzutu trzeciego, opartego na przeinaczeniu faktow i naruszemiu prawa
poprzez niestuszne uznanie przez Sad, zZe oferta dyrekcji Sernam byla duzo mniej korzystna dla
sprzedajgcego niz niewigzgce oferty innych kandydatow

a) Zaskarzony wyrok

69. Z pkt 165 i 166 zaskarzonego wyroku wynika, ze odrzucajac zastrzezenie, zgodnie z ktérym oferta
przedstawiona przez dyrekcje stanowila wynik otwartej i przejrzystej procedury, poniewaz omawiana
dyrekcja, uczestniczaca w postepowaniu od poczatku, zlozyla jedyna oferte, pierwotnie wspdlna
z kandydatem nr 5, z ktérym tworzyla konsorcjum, Sad oparl sie na okolicznosci, iz wiazaca oferta
dyrekeji byta daleka od oferty zlozonej w drugiej turze przez konsorcjum kierowane przez kandydata
nr 5 i znacznie bardziej niekorzystna dla sprzedajacego. Aby doj$¢ do tego wniosku, Sad odniést sie do
szeregu elementéw zawartych w korespondencji miedzy Komisja a Republika Francuska w 2005 r.
i w 2012 r. oraz ocenil, ze réznice miedzy dwiema ofertami nalezy ocenia¢ na podstawie kryterium
przewidywanych potrzeb w zakresie docelowego dokapitalizowania przez wnoszaca odwolanie,
ocenionych na kwote znaczaco wyzsza w ostatecznej ofercie dyrekcji Sernam w poréwnaniu do tego,
co zostalo zaproponowane przez konsorcjum kierowane przez kandydata nr 5. Oferta ujemna zlozona
w drugiej turze przez konsorcjum wynosila maksymalnie, zdaniem Sadu i przy poréwnywalnym
zakresie, — 56,4 mln EUR, podczas gdy oferta dyrekcji wynosita okolo — 95,5 mln EUR”. Oddalit on
takze argument, zgodnie z ktérym, gdy kandydat nr 5 wycofal si¢ z postepowania, dyskusje byly
w logiczny sposéb kontynuowane z ,ostatnia zainteresowana strong”, i orzekl, ze SNCF winna byla sie
zwréci¢ do kandydata nr 4, ktéry uczestniczyl w postepowaniu od poczatku i zlozyt wstepna oferte
w drugiej turze w wysokoéci —65,2 mln”™. Okolicznos¢, ze kandydat nie zlozyl wiazacej oferty,
zdaniem Sadu nie jest istotna, poniewaz badana kwestia odnosi sie wylacznie do tego, czy oferta
dyrekeji Sernam byla wynikiem procedury przetargowe;j”.

b) Streszczenie argumentacji stron

70. Wnoszaca odwotlanie utrzymuje, ze oferty dyrekcji Sernam nie mozna bylo uwazaé za wynik
przetargu otwartego ani przejrzystego ze wzgledu na to, ze byla ona o wiele mniej korzystna dla
sprzedajacego niz wstepne oferty w drugiej turze zlozone przez innych kandydatéw. Sad, orzekajac
inaczej, naruszyl zatem prawo i przeinaczyl fakty. SNCF podnosi, ze wstepna oferta zlozona przez
konsorcjum oparta byla na innym poziomie $rodkéw pienieznych w poréwnaniu z tym, na ktérym
oparl sie kandydat nr 4 w swojej wstepnej ofercie w drugiej turze. SNCF kwestionuje wiec dokonana
przez Sad ocene potrzeb dokapitalizowania oszacowanych przez kandydata nr 4. Z uwagi na znaczny
spadek wielkosci srodkéw pienieznych Sernam miedzy dniem 31 grudnia 2004 r. a dniem 30 czerwca
2005 r., kandydat nr 4 sila rzeczy dokonal ponownej oceny potrzeb dokapitalizowania Sernam na
poziomie znacznie wyzszym. Zakladajac, ze wiazaca oferte dyrekcji Sernam mozna poréwnac
z niewigzaca oferta konsorcjum w drugiej turze, Sad naruszyt w ten sposéb powaznie prawo.

71. Komisja ze swojej strony uwaza 6w trzeci zarzut za bezskuteczny, a positkowo za bezzasadny.

¢) Analiza

72. Intencja wnoszacej odwotanie w ramach tego zarzutu trzeciego jest wykazanie, ze Sad nieslusznie
orzek!, iz wiazaca oferta zlozona przez dyrekcje Sernam byla o wiele mniej korzystna od oferty
zlozonej przez konsorcjum tworzone z kandydatem nr 5 przed jego wycofaniem sie z postepowania
lub niz oferta kandydata nr 4 zlozona w drugiej turze wstepnej. Chodzi w tym miejscu ponownie

73  Zobacz pkt 167 zaskarzonego wyroku.
74  Zobacz pkt 170 zaskarzonego wyroku.
75 Zobacz pkt 173 zaskarzonego wyroku.
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o dokonanie oceny, czy sprzedaz aktywéw Sernam nastgpita w otwartym i przejrzystym postepowaniu.
Po stwierdzeniu, w ramach mojej analizy zarzutu drugiego, ze skoro dyrekcja Sernam nie brala udzialu
w procedurze selekcji od poczatku i w sposéb autonomiczny, ostateczny wybdr jej oferty nie byl wiec
wynikiem, z tego tylko powodu, otwartej i przejrzystej procedury, przeciwnie do tego, czego wymaga
art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, nalezy stwierdzi¢, ze nawet gdyby Trybunal orzekt — cho¢ tego nie
zrobil — ze Sad naruszyl prawo lub przeinaczyl fakty poprzez orzeczenie, iz oferta dyrekcji Sernam
byla bardziej niekorzystna, nie mogloby to poda¢ w watpliwo$¢ wniosku, do ktérego doszedl, a ktéry
przypomnialem. Podzielam wiec stanowisko Komisji, zgodnie z ktérym zarzut trzeci jest
bezskuteczny .

73. Dla uzupelnienia pragne doda¢, zgadzajac si¢ z Komisja, ze Sad stwierdzil w pkt 166 i 168
zaskarzonego wyroku, iz oferta w drugiej turze konsorcjum tworzonego z kandydatem nr 5
przewidywatla ,znaczace podwyzszanie” kapitalu Sernam, podczas gdy oferta dyrekcji przewidywala
podwyzszenie o wiele mniej znaczace. Ta cze$¢ wyroku nie zostala zaskarzona w ramach odwotania.
Znaczna roéznica miedzy ofertami zostala wiec dobrze opisana, pozbawiajac skutecznosci wszelkie
naruszenie prawa lub przeinaczenie dotyczace oceny potrzeb dokapitalizowania miedzy ofertami.

74. Wreszcie, przy zalozneiu, Ze jest to objete kontrola Trybunalu w ramach odwotania, nie mozna
zarzuca¢ Sadowi nieuwzglednienia réznic pozioméw $rodkéw pienieznych Sernam, na ktérych opieraly
sie rozne oferty, poniewaz SNCF nie podniosta tego argumentu przed Sadem. Sad nie még}t przeinaczy¢
faktow, ktore nie zostaly mu przedstawione. Jesli chodzi o dokonane przez Sad poréwnanie wiazacej
oferty dyrekcji z niewiazaca oferta konsorcjum w drugiej turze, wnoszaca odwotlanie nie formutuje
zadnego zastrzezenia opartego na naruszeniu prawa w tym zakresie i, przeciwnie, wydaje sie
przyznawad, ze takiego poréwnania mozna dokonac”.

75. Ze wszystkich powyzszych wzgledéw zarzut trzeci nalezy oddali¢.

4. W przedmiocie zarzutu czwartego, opartego na naruszeniu prawa, niewystarczajgcym
uzasadnieniu i sprzecznosci uzasadnienia w orzeczeniu przez Sqad, ze Komisja nie pomylila
przedmiotu i ceny sprzedazy aktywow Sernam

a) Zaskarzony wyrok

76. W pkt 153 zaskarzonego wyroku, badajac czwarta cze$¢ zarzutu czwartego ”®, oparta na naruszeniu
prawa popelnionym przez Komisje¢ poprzez uznanie w motywie 117 decyzji Sernam 3, ze przeniesienie
nie byto ograniczone do aktywéw Sernam ze wzgledu na to, iz zostaly one podwyzszone o 57 mln EUR
netto, Sad stwierdzil, Ze Komisja nie pomylita w zaden sposéb przedmiotu i ceny sprzedazy, poniewaz
omawiana kwota zostala dodana, poprzez sukcesywne dokapitalizowanie Sernam, a nastepnie Sernam
Xpress, do aktywéw tych spétek. Uznal on réwniez, w kolejnym punkcie, ze nie mozna zarzucaé
Komisji braku uscislenia w jej decyzji, iz nie oczekiwala ona ceny ujemnej, poniewaz cena ujemna
wynika z faktu niewypelnienia zobowigzania do sprzedazy wylacznie aktywdédw, co wynika ponadto
z wycen na warunkach ,cash free, debt free” dokonanych przez kandydatéw w pierwszej turze
przetargu, ktére wszystkie doprowadzily do propozycji cen dodatnich™. Sad wyprowadzit stad
wniosek, ze te dodatnie wyceny wykazuja, iz gdyby SNCF zdecydowala si¢ na sprzedaz aktywow,
z wylaczeniem pasywéw, ich cena sprzedazy bytaby dodatnia lub réwna zero, ale nie ujemna®.

76 Co zreszta nie wydaje si¢ podwazane przez wnoszaca odwolanie, poniewaz nie zareagowata ona w swojej replice na stanowisko wyrazone przez
Komisje.
77  Zobacz pkt 86 odwolania, w ktérym wnoszaca odwotanie ogranicza si¢ do formuly wykorzystujacej zwrot ,zakladajac, ze”.

78 Opartego na naruszeniach prawa i bledach w ustaleniach faktycznych, ktérych Komisja dopuscita sie, gdy uznala, iz przeniesienie calosci
aktywéw bylo niezgodne z warunkami okreslonymi w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2.

79 Zobacz pkt 155-157 zaskarzonego wyroku.
80 Zobacz pkt 158 zaskarzonego wyroku.
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b) Streszczenie argumentacji stron

77. Oceniajac w motywie 117 decyzji Sernam 3, ze poprzez dokapitalizowanie Sernam i Sernam Xpress
kwota netto w wysokosci 57 mln EUR zostala dodana do aktywéw oraz ze taki dodatek nie zostal
dopuszczony w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, Komisja pomylita zdaniem SNCF przedmiot sprzedazy
(calo$¢ aktywdéw) i cene (ujemna) zaplacona za ich nabycie. Wychodzac z tego zalozenia, wnoszaca
odwotlanie zarzuca Sadowi ograniczenie sie w pkt 153 zaskarzonego wyroku, do stwierdzenia, bez
wykazania i przy uzyciu autorytatywnych twierdzen, ze Komisja nie popelnita zadnej pomytki
w rodzaju tej, jaka zarzuca jej SNCF. Ta ostatnia utrzymuje réwniez, ze wniosek ten stanowi
naruszenie prawa oraz ze pkt 153 wydaje sie sprzeczny z rozumowaniem przeprowadzonym przez Sad
w ramach drugiej czesci zarzutu czwartego®'.

78. SNCF kwestionuje to, ze sprzedaz aktywéw zostala podwyzszona o 57 mln EUR netto i wyjasnia, ze
dokapitalizowanie kwota w tej wysokosci® nie stanowilo dodatku do przeniesionych aktywéw, ale
ujemna cene¢ zaplacona za nabycie calosci aktywédw Sernam. Przyznajac w pkt 103 i 107 zaskarzonego
wyroku, Ze prawo pomocy panstwa nie zajmuje si¢ formami prawnymi, jakie moga przyjmowaé
transakcje, ale ich rzeczywistoscia gospodarcza, oraz przyznajac mozliwo$¢ dokonania sprzedazy po
cenie ujemnej w zamian za wczeéniejsze dokapitalizowanie sprzedajacego, Sad odméwil uznania
dokapitalizowania Sernam za objete ujemna ceng zaplacona za przejecie calosci aktywéw w drodze
analizy opierajacej si¢ wylacznie na formie prawnej tego wkladu.

79. W swoim rozumowaniu Sad naruszyl prawo po raz drugi. Podczas gdy Sad stwierdzil, ze ujemna
cena wynikala z okolicznosci, iz obowiazek sprzedazy tylko aktywéw Sernam, z wylaczeniem pasywow,
nie zostal spelniony, SNCF podnosi, ze skoro przeniesienie w calo$ci oznaczalo kontynuowanie
dziatalno$ci Sernam, istnienie ,badwill”® wynikajacej ze strukturalnie deficytowego charakteru
przenoszonej dzialalnosci i automatycznego przeniesienia uméw o prace, jak przewiduje prawo
francuskie, oznacza sila rzeczy ujemna warto$¢ aktywéw. Ujemna cena nie jest wiec wynikiem dodania
okreslonych pasywodw, ale po prostu brzmienia art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, ktére wymagajac, aby
aktywa zostaly przeniesione w calo$ci, dopuscito przeniesienie dziatalnosci strukturalnie deficytowej,
wraz z kosztami eksploatacji zwigzanymi z utrzymaniem uméw o prace z personelem.

80. W replice SNCF dodaje, ze uznanie, iz sprzedaz mogla nastapi¢ po cenie dodatniej, bytoby niczym
niepopartym domyslem stanowigcym przeinaczenie faktéw, poniewaz wszystkie przedstawione oferty
byly wyraznie ujemne.

81. Ze swojej strony Komisja uwaza ten czwarty zarzut za czesciowo niedopuszczalny, a cze$ciowo
bezzasadny.

¢) Analiza

82. Teza SNCF polega na twierdzeniu, ze dokapitalizowanie jest jednym z elementéw sprzedazy po
cenie ujemnej calosci aktywéw Sernam. Pragne zatem na wstepie wskazaé, ze dokapitalizowanie jako
dodatek do aktywéw Sernam dokonany przez SNCF nie jest podwazane z faktycznego punktu
widzenia®. W pkt 153 zaskarzonego wyroku Sad stwierdzit, ze ,[w] drodze kolejnych operacji
dokapitalizowania Sernamu, a nastgpnie Sernamu Xpress, zwiekszono w istocie aktywa Sernamu,

81 Opartego na naruszeniach prawa i bledach w ustaleniach faktycznych, ktérych Komisja dopuscita sie, poniewaz uznala w motywach 99-102
decyzji Sernam 3, ze przeniesienie catosci aktywdw Sernam za cene¢ ujemna nie stanowilo sprzedazy.

82 Dokladniej rzecz ujmujac — dokapitalizowanie w wysokosci 59 mln EUR, z czego 2 mln zostaly odjete i zaplacone przez Financiére Sernam za
nabycie calosci aktywéw Sernam: zob. pkt 93 odwolania.

83 Czyli réznica mogaca istnie¢ miedzy cena nabycia zaptacong w gotéwce lub papierach wartosciowych a wartoscia nabywanych aktywéw
i wymagalnych pasywéw ujmowanych indywidualnie (zob. pkt 223 zaskarzonego wyroku).

84 Zobacz pkt 93 odwotania.
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a nastepnie Sernamu Xpress, o kwote 57 mln EUR netto”. Chodzi o ustalenie faktyczne, ktére nie jest
podwazane przez strony. Trudno zatem zarzuca¢ Sadowi, ze uzasadnienie jest w jakikolwiek sposéb
niewystarczajace. Ponadto Sad stwierdzil brak pomylenia przedmiotu i ceny sprzedazy z brzmieniu
motywu 117 decyzji Sernam 3, przywolanego w poprzednim punkcie zaskarzonego wyroku.

83. Co wiecej, nie wydaje sie réwniez sprzeczne orzeczenie, z jednej strony, ze prawo Unii nie
sprzeciwia si¢ temu, aby sprzedaz nastapila po cenie ujemnej, jak to uczynil Sad w pkt 107
zaskarzonego wyroku, a z drugiej strony, ze dokapitalizowanie, ktére nastapilo w opisanych w pkt 153
okolicznosciach, nie jest zgodne z art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2. Chodzi tam o dwie zupelnie rézne
kwestie. Pierwsze stwierdzenie zostalo sformulowane w ramach analizy dotyczacej warunku
»sprzedazy” wymaganego w tym artykule, poniewaz Komisja kwestionowata to, ze sprzedaz mogla
nastapi¢ po cenie ujemnej. Problem ten nalezy odrézni¢ od kwestii, czy dodanie aktywéw zostato
dopuszczone przez Komisje w jej decyzji Sernam 2. Innymi stowy — czy interpretujac pojecie
»sprzedaz calosci aktywéw”, Sad w pierwszej kolejnosci zastanowil sie nad pojeciem ,sprzedazy”,
elementy wyroku, ktére zostaly zaskarzone w ramach niniejszego zarzutu, dotycza bowiem raczej
pojecia ,calosci aktywow”. Z tytulu czwartej czeéci zarzutu czwartego przedstawionego przed Sadem
wynika, Ze Sad zastanawial si¢ wéwczas nad kwestia, czy Komisja mogla zgodnie z prawem uznac
w motywie 117 decyzji Sernam 3, iz przeniesienie ograniczone do aktywéw Sernam zostalo
nieprawidlowo powiekszone o 57 mln EUR. Dla przypomnienia, w tym motywie 117, po wskazaniu
okolicznosci faktycznych, stwierdzono, ze ,[t]akie powigkszenie [...] nie [bylo] dozwolone zgodnie
z art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2”.

84. Zawarta w pkt 154 zaskarzonego wyroku ocena Sadu, zgodnie z ktéra cena ujemna jest
konsekwencja dodania pasywéw do sprzedazy aktywdéw Sernam, stanowi ze swej strony, ocene
faktyczng, co do ktérej wnoszaca odwotanie nie podniosta w ramach niniejszego zarzutu przeinaczenia
faktéw. Zreszta jakkolwiek SNCF kwestionuje w sposéb ogdlny to, ze sprzedaz calosci aktywédw musiata
obligatoryjnie nastapi¢ z wylaczeniem pasywow, to jednak nie podwaza ona logicznie tego, ze sprzedaz
Sernam obejmowala te pasywa w znacznej wigekszosci. Jak juz wskazatem, sprzedaz taka jak rozwazana
w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 nalezy w rzeczywisto$ci uwaza¢ za dotyczaca jedynie aktywodw,
z wylaczeniem pasywéw Sernam. Sama okoliczno$¢, ze pasywa zostaly ujete podczas sprzedazy,
wystarczy dla uznania, ze warunki tego artykulu nie zostaly spelnione. W kazdym wypadku pragne
rowniez przypomnie¢, ze SNCF przyznala na rozprawie przed Sadem, iz ,jesli skladnik aktywow jest
przenoszony indywidualnie, z definicji posiada on wartos¢, ktéra moze by¢ dodatnia lub zerowa, lecz
nie moze by¢ ujemna”®. Trudno zatem wyobrazi¢ sobie, ze wnoszaca odwotanie poddaje pod dyskusje
na etapie odwotlania stwierdzenie, ktére stanowi jedynie wniosek z zajetego przez nig stanowiska.

85. Z uwagi na wszystkie te wzgledy zarzut czwarty nalezy oddali¢.

85 Punkt 155 zaskarzonego wyroku.
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5. W przedmiocie zarzutu pigtego, opartego na naruszeniu prawa i przeindczeniu postanowien
decyzji Sernam 2 poprzez uznanie przez Sad, zZe wpisanie po stronie pasywow likwidacji Sernam
wierzytelnosci wynikajgcej z odzyskania pomocy w wysokosci 41 mln EUR nie byto zgodne z art. 4
decyzji Sernam 2

a) Zaskarzony wyrok

86. W pkt 237 i nast. zaskarzonego wyroku Sad zbadal zastrzezenie oparte na tym, Zze zadne
z kryteriow umozliwiajacych ustalenie ciaglosci gospodarczej miedzy Sernam i Sernam Xpress nie
zostalo spelnione w niniejszej sprawie. Po przypomnieniu motywu 144 decyzji Sernam 3, zgodnie
z ktérym Komisja uznala, ze ,[w]szystkie kryteria majace na celu wykazanie ciaglosci gospodarczej
w rozumieniu decyzji i wyroku Seleco[*] zostaly wiec spelnione”, Sad zbadatl po kolei kazdy
z omawianych elementéw.

87. Jesli chodzi o przedmiot przeniesienia, Sad przypomnial, biorac pod uwage to, co orzekl wczesniej
w pkt 134-137 zaskarzonego wyroku, ze Komisja slusznie ocenila, iz calo$¢ przedsiebiorstwa zostata
zbyta z naruszeniem art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2.

88. Jesli chodzi o tozsamo$¢ akcjonariuszy, Sad potwierdzil analize Komisji, ktéra stwierdzila, ze
wniesienie wkladu przez Sernam do Sernam Xpress nastapilo w ramach grupy wnoszacej odwotanie*.

89. Jesli chodzi o moment przeniesienia, Sad przypomnial z jednej strony, ze moment wdrozenia
decyzji pociagajacej za soba mozliwo$¢ sprzedazy calosci aktywéw beneficjenta pomocy oraz
obowiazek odzyskania pomocy przyznanej bezprawnie i niezgodnej z rynkiem wewnetrznym wydaje
sie co najmniej réwnie sprzyjajacy obejsciu obowiazku odzyskania, co etap formalnego postepowania
wyjasniajacego, w toku ktérego zostaly dokonane operacje zmierzajace do obejscia, zarzucane
w sprawach Seleco, SMI i CDA® przytoczonych przez wnoszaca odwotanie®, a z drugiej strony, ze
orzekl on wczedniej, iz przeprowadzajac transakcje, nie zachowano ani terminu, ani warunkéw
okreslonych w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2°".

90. Jesli chodzi o logike gospodarcza, Sad réwniez przypomnial, ze warunki art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2 nie zostaly spelnione, ze dzialalno$¢ gospodarcza Sernam nie zostala przerwana oraz ze, co
za tym idzie, cel omawianego przepisu nie zostal osiagniety®>. Orzektl on takze, ze wnoszaca odwotanie
nie mogla wyprowadza¢ argumentu ze swojego prawa krajowego w celu uzasadnienia tego, ze sprzedaz,
ktéra powinna nastapi¢ z wylaczeniem pasywow, zawierata te pasywa”.

91. W odniesieniu do ceny Sad orzekl w istocie, Ze cena ujemna nie mogla by¢ uwazana za cene
rynkowa wynikajaca z otwartego i przejrzystego przetargu, poniewaz Sad orzekl juz, ze oferta dyrekcji
Sernam nie wynikata z przejrzystej i otwartej procedury™. Przypomnial on réwniez, ze cena ujemna
w wysoko$ci 57 mln EUR zostala raczej pomyslana jako pomoc operacyjna umozliwiajaca pokrycie
strat Sernam Xpress poniesionych w latach 2005-2008 i ze towarzyszylo jej zrzeczenie si¢ wobec
spotki Sernam wierzytelnosci w wysokosci 38,5 mln EUR®. Sad oddalit nastepnie, po pierwsze, moc
dowodowg réznych niezaleznych ekspertyz przywolanych przez SNCEF, ktére mialy potwierdzié, ze

86 Wyrok z dnia 8 maja 2003 r., Wlochy i SIM 2 Multimedia/Komisja, C-328/99 i C-399/00, EU:C:2003:252.

87  Zobacz pkt 240 zaskarzonego wyroku.

88 Zobacz pkt 243 zaskarzonego wyroku.

89 Odpowiednio wyroki: z dnia 8 maja 2003 r., Wlochy i SIM 2 Multimedia/Komisja, C-328/99 i C-399/00, EU:C:2003:252; SMI; a takze CDA.
90 Zobacz pkt 246 zaskarzonego wyroku.

91 Punkt 247 zaskarzonego wyroku; Sad odsyla w tym miejscu do pkt 84—93 i 110-187 zaskarzonego wyroku.

92  Zobacz pkt 251 zaskarzonego wyroku.

93  Zobacz pkt 252 zaskarzonego wyroku.

94 Zobacz pkt 255 zaskarzonego wyroku.

95 Zobacz pkt 256 zaskarzonego wyroku.
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cena przeniesienia byla cena rynkowa™, oraz po drugie, argumenty SNCF skierowane przeciwko dwém
ostatnim zdaniom motywu 145 decyzji Sernam 3, ze wzgledu na ich uzupetniajacy charakter, omawiane
zdania stanowily bowiem ,dodatkowa wskazéwke” co do tego, ze réwnowaga kontraktowa miedzy
wnoszaca odwolanie a Financiére Sernam nie odpowiadata warunkom rynkowym”. Sad orzekt
ponadto, ze Komisja mogla slusznie uzna¢, iz przeniesienie dzialalno$ci Sernam na Sernam Xpress
doprowadzilo do tego, ze spoétka Sernam Xpress zachowala faktyczna przewage konkurencyjna
zwiazana z korzystaniem z przyznanej pomocy, poniewaz miedzy obiema spdtkami istniala ciaglosc
gospodarcza®™. Co wiecej, na odestanie do orzecznictwa dotyczacego sprzedazy akcji, zgodnie
z ktérym, zdaniem Republiki Francuskiej, wymaganie od sprzedanego przedsiebiorstwa zwrotu
bezprawnie przyznanej i niezgodnej z rynkiem wewnetrznym pomocy prowadziloby w ostatecznym
rozrachunku do ukarania nabywcy tego przedsigbiorstwa, czyli spoétki Financiére Sernam, ktéra to
spolka zaplacila za to przedsiebiorstwo cene rynkowa, splacajac juz tym samym owa pomoc, Sad
odpowiedzial, ze Komisja uznala, iz sprzedaz udzialéw w spélce Sernam Xpress spoélce Financiere
Sernam nie skutkowala zwolnieniem Sernam Xpress z obowiazku zwrotu pomocy w wysokosci
41 mln EUR. Obowiazek zwrotu bezprawnie przyznanej i niezgodnej z rynkiem wewnetrznym pomocy
w wysoko$ci 41 mln EUR przeniesiono bowiem na Financiere Sernam nie dlatego, ze Financiére
Sernam byla nabywca udzialéw w spélce Sernam Xpress, ale dlatego ze byla jej nastepca prawnym ze
wzgledu na polaczenie w dniu 30 czerwca 2011 r. ze spélka Sernam Xpress i na wiazacy sie z ta
transakcja skutek w postaci przeniesienia cato$ci majatku oraz dlatego ze ciaglos¢ gospodarcza miedzy
spotkami Sernam i Sernam Xpress zostala wykazana przez Komisje w sposéb wymagany prawem *.
Wreszcie Sad uznal za bezskuteczne przywolanie przez SNCF kryterium inwestora prywatnego, ktére
nie ma jego zdaniem zwiazku z obowiazkiem odzyskania 41 mln EUR, lecz dotyczy przeciwnie
zupelnie innej kwestii kwalifikacji pomocy jako ,nowa”'”. Reasumujac — Sad orzekl, iz zgodnie
z orzecznictwem przytoczonym w wyroku w sprawie Komisja/Hiszpania' Komisja mogla uzna¢, ze
w niniejszym przypadku samo wpisanie pomocy przyznanej bezprawnie i niezgodnej z rynkiem
wewnetrznym po stronie pasywéw masy likwidacyjnej Sernam nie bylo wystarczajace w celu usuniecia
zakldocenia konkurencji, oraz oddalil zastrzezenie oparte na tym, iz zadne z kryteriéw ciaglosci

gospodarczej nie zostalo spelnione w niniejszej sprawie '*.

92. Wreszcie w pkt 275 i nastepnych zaskarzonego wyroku Sad zbadal zastrzezenie oparte na tym, ze
omawiane wpisanie bylo zgodne z art. 4 decyzji Sernam 2, przypomnial orzecznictwo wymienione
w wyroku Komisja/Hiszpania'®”, zgodnie z ktérym pomoc powinna zosta¢ odzyskana od spotki nadal
prowadzacej dzialalno$¢ gospodarcza przedsiebiorstwa, ktére poczatkowo skorzystalo z przewagi
zwiazanej z przyznaniem pomocy panstwa i ktére w zwiazku z tym nadal faktycznie ja zachowuje, oraz
stwierdzil, ze w kontekscie odzyskania pomocy panstwa znajdujace sie w motywie 135 decyzji Sernam 3
odniesienie do dalszego istnienia Sernam moglo dotyczy¢ jedynie utrzymania dzialalnosci gospodarczej
Sernam. Sad oddalil wiec to zastrzezenie, poniewaz wpisanie po stronie pasywéw masy likwidacyjnej
spotki Sernam pomocy przyznanej bezprawnie i niezgodnej z rynkiem wewnetrznym nie bylo zgodne
z art. 4 decyzji Sernam 2.

96 Zobacz pkt 257-260 zaskarzonego wyroku.
97  Zobacz pkt 261 i 262 zaskarzonego wyroku.
98 Zobacz pkt 263-265 zaskarzonego wyroku.
99 Zobacz pkt 266—270 zaskarzonego wyroku.
100 Zobacz pkt 271 i 272 zaskarzonego wyroku.
101 Wyrok z dnia 11 grudnia 2012 r., Komisja/Hiszpania, C-610/10, EU:C:2012:781.
102 Zobacz pkt 273 i 274 zaskarzonego wyroku.
103 Wyrok z dnia 11 grudnia 2012 r., Komisja/Hiszpania, C-610/10, EU:C:2012:781.
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b) Streszczenie argumentacji stron

93. SNCF zarzuca ponownie Sadowi przeinaczenie postanowien decyzji Sernam 2 poprzez orzeczenie,
ze art. 4 tej decyzji ,[mogt] dotyczy¢ jedynie utrzymania dzialalno$ci gospodarczej Sernam” '™, podczas
gdy brzmienie tego artykutu jest jasne i pozbawione wieloznacznosci, nie odnosi si¢ w zaden sposéb do
przerwania omawianej dzialalnosci i ogranicza si¢ do wprowadzenia rozréznienia na podstawie tego,
czy spotka Sernam, jako osoba prawna, nadal istnieje, czy nie, co znajduje pelne uzasadnienie
z punktu widzenia utrwalonego orzecznictwa, zgodnie z ktérym gdy spétka korzystajaca z pomocy
panstwa sprzedaje swoje aktywa osobie trzeciej po cenie rynkowej, korzy$¢ plynaca z pomocy zostaje
wlaczona do ceny, a wiec sprzedajacy zachowuje faktyczna korzyé¢ z pomocy'”. Poprzez przeinaczenie
art. 4 decyzji Sernam 2 Sad naruszyl réwniez prawo, co powinno doprowadzi¢ do uchylenia
zaskarzonego wyroku.

94. Ponadto wnoszaca odwotanie podkresla szereg naruszen prawa popelnionych przez Sad przy
badaniu przestanek ciagloéci gospodarczej miedzy Sernam i nabywca catoéci aktywéw ', podczas gdy

Komisja nie miata w kazdym razie obowiazku uwzglednienia wszystkich tych elementéw'”.

95. Jesli chodzi o tozsamos$¢ akcjonariuszy, SNCF przypomina, ze warunki ustanowione w art. 3 ust. 2
decyzji Sernam 2 nie pozwolily jej na przeprowadzenie sprzedazy calosci aktywéw Sernam spéice
Financiére Sernam z przyczyn zwiazanych ze specyfika prawa francuskiego'®. Proces przeniesienia
poprzez wniesienie wkladu, poprzedzony dokapitalizowaniem w przypadku ceny ujemnej, odpowiada
rzeczywistosci gospodarczej przeniesienia calosci aktywéw Sernam na Financiére Sernam po ich cenie
rynkowej. Uwzgledniajac, ze ciaglo$¢ gospodarcza nalezy ocenia¢ miedzy Sernam a Sernam Xpress,
Sad sztucznie zdemontowal jedyna transakcje zgodna z logika ekonomiczng przeniesienia wlasnosci
calosci aktywéw Sernam. Sad naruszyl w ten sposéb zasade, zgodnie z ktéra prawo pomocy panstwa
nie zajmuje si¢ formami prawnymi, jakie moga przyjac¢ transakcje, ale jedynie ich rzeczywistoscia
gospodarczg, oraz zawarl w swoim wyroku sprzeczne uzasadnienie z punktu widzenia zasady,
przypomnianej w pkt 107 zaskarzonego wyroku, zgodnie z ktéra sprzedaz moze nastapi¢ po cenie
ujemnej. Sernam Xpress byla jedynie narzedziem stworzonym dla umozliwienia przeniesienia
wlasnosci calosci aktywédw Sernam na Financiére Sernam. Zreszta Financiere Sernam pofaczyta sie
z Sernam Xpress zaraz po zrealizowaniu transakcji. Sad pomingl okoliczno$¢, ze Financiere Sernam
jest wlascicielka aktywéw Sernam wniesionych do Sernam Xpress i eksploatuje je oraz ze nie wystepuje
w zwiazku z tym zadna tozsamo$¢ miedzy akcjonariuszami Financiére Sernam a akcjonariuszami
Sernam.

96. Jesli chodzi o cene rynkowa, SNCF zarzuca Sadowi naruszenie prawa poprzez odmowe
uwzglednienia ceny rynkowej zaptaconej za aktywa Sernam, podczas gdy zgodnie z orzecznictwem
istnienie ceny rynkowej jest jednym z najwazniejszych kryteriéw umozliwiajacych ustalenie braku
ciaglosci gospodarczej. Wnoszaca odwolanie opiera sie w tym wzgledzie w szczegélnosci na wyrokach
SMI i CDA'™.

97. Jesli chodzi o przedmiot przeniesienia, Sad nieslusznie uznal, ze cale przedsiebiorstwo zostalo
przeniesione, poniewaz przeniesiona zostala calo$¢ aktywéw Sernam jedynie wraz z pasywami
operacyjnymi.

104 Punkt 278 zaskarzonego wyroku.

105 Wnoszaca odwolanie odnosi si¢ w tym miejscu do wyrokéw: z dnia 20 wrzesnia 2001 r., Banks, C-390/98, EU:C:2001:456, pkt 77; a takze SMI,
pkt 80.

106 W przedmiocie definicji tych przestanek SNCF odsyla do wyrokéw Sadu: z dnia 13 wrzesnia 2010 r., Grecja i in./Komisja, T-415/05, T-416/05
i T-423/05, EU:T:2010:386, pkt 135; z dnia 28 marca 2012 r., Ryanair/Komisja, T-123/09, EU:T:2012:164, pkt 155.

107 Jak Sad przypomnial w pkt 235 zaskarzonego wyroku.
108 Wyszczegdlnionych w pkt 116 odwolania.
109 Odpowiednio wyroki: SMI, pkt 66, 70, 78, 84, 86, 93—95; CDA, pkt 97-99.
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98. Jesli chodzi o moment przeniesienia, SNCF utrzymuje, ze nie mozna jej zarzuca zadnego obejscia,
poniewaz Komisja sama przewidziala mozliwo$¢ przeniesienia calosci aktywéw Sernam, a aktywa te
zostaly przeniesione po cenie rynkowe;j.

99. Jesli chodzi o logike ekonomiczna transakcji, Sad niestusznie stwierdzil, ze art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2 wymaga przerwania dzialalnosci gospodarczej spétki Sernam, skoro mozliwo$¢ przeniesienia
calosci aktywéw czyni wlasnie mozliwym przeniesienie dzialalno$ci Sernam. Sad nie mégt twierdzié, ze
logika transakcji jest sprzeczna z celami omawianej decyzji, skoro transakcja ta jest dopuszczalna
zgodnie z art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2.

100. SNCEF twierdzi, ze Sad naruszy! prawo i przeinaczyl art. 4 decyzji Sernam 2 poprzez orzeczenie, iz
wpisanie po stronie pasywow masy likwidacyjnej Sernam wierzytelno$ci odpowiadajacej kwocie
41 mln EUR pomocy uznanej za niezgodna w decyzji Sernam 2 nie bylo zgodne z art. 4 tej decyzji.

101. Ze swojej strony Komisja uwaza, ze niniejszy zarzut jest cze$ciowo bezskuteczny, a cze$ciowo
niedopuszczalny.

¢) Analiza

102. W art. 4 decyzji Sernam 2 przewidziano, ze kazda sprzedaz Sernam czesciowa lub w calosci
powinna zosta¢ zrealizowana po cenie rynkowej oraz za posrednictwem przejrzystej i otwartej dla
wszystkich jego konkurentéw procedury oraz ze jesli te warunki zostang spelnione, obowiazek zwrotu
pomocy w wysokosci 41 mln EUR' bedzie ciazyt na ,spétce Sernam”, jesli ,Sernam” nadal bedzie
istnie¢. W decyzji Sernam 3 Komisja zbadala, czy wybrana przez Francje procedura odzyskania
niezgodnej pomocy, a wiec uwzglednienie wierzytelno$ci panstwa w ramach upadioéci Sernam,
pozwala na wyeliminowanie zaki6cern konkurencji'''. Uwzgledniajac, ze art. 4 decyzji Sernam 2
wprowadzal rozréznienie na podstawie tego, czy nastapilo przerwanie dziatalnosci gospodarczej
Sernam, czy nie, Komisja zbadata przeniesienie dzialalno$ci Sernam na Financiére Sernam w $wietle
kryteriow i zasad wypracowanych w wyrokach SMI, CDA i Seleco w celu ustalenia, czy nalezy
rozszerzy¢ odzyskanie na Financiére Sernam oraz jej spétki zalezne. Analiza ta zawarta zostala
w motywach 143-151 decyzji Sernam 3. Jak wiadomo, Komisja stwierdzila, ze przeniesienie
dzialalnosci Sernam na Sernam Xpress skutkowalo tym, iz Sernam Xpress utrzymata w rzeczywistosci
przewage konkurencyjna zwigzang z korzystaniem z przyznanej pomocy, poniewaz miedzy tymi
dwiema spétkami istniala ciaglo$¢ gospodarcza, a przeniesienie odpowiada zdaniem Komisji obejsciu
nakazu odzyskania ciagzacego na Sernam'”. Po polaczeniu Sernam Xpress i Financiére Sernam
obowiazek odzyskania zostal przeniesiony na Financiere Sernam, ktéra wraz z jej spétkami zaleznymi
kontynuuje dzialalno$¢ Sernam i Sernam Xpress i nadal korzysta z pomocy w wysokosci 41 mln EUR

przyznanej pierwotnie na rzecz Sernam '’

103. W pkt 237 i nastepnych zaskarzonego wyroku Sad zbadal przypomniana powyzej analize
przeprowadzona przez Komisje. Zarzut piaty skierowany jest przeciwko tej wlasnie czesci omawianego
wyroku, przy uzyciu argumentacji wnoszacej odwolanie niekiedy niezrozumialej, czesto powtarzajacej
sie, w ktorej nie zdotano jasno wskaza¢ zarzucanych konkretnie naruszenn prawa, mieszajac
w znacznym stopniu okolicznosci faktyczne i prawne.

110 Odpowiadajacej w istocie dodatkowej pomocy udzielonej z powodu opéznienia wsparcia Sernam ze strony Geodis, o ktérym wtadze francuskie
poinformowaly Komisje dopiero w rocznym sprawozdaniu w 2002 r., a ktéra to dodatkowa kwota nie byla przedmiotem ponownej kompletnej
notyfikacji sprawy (zob. w szczeg6lnosci motyw 176 decyzji Sernam 2).

111 Zobacz motyw 37 decyzji Sernam 3.

112 Zobacz w szczegdlnosci motyw 148 decyzji Sernam 3.

113 Zobacz motyw 150 decyzji Sernam 3.
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104. Pragne natychmiast udzieli¢ odpowiedzi na zastrzezenie oparte na przeinaczeniu i naruszeniu
prawa poprzez bledne zinterpretowanie przez Sad art. 4 decyzji Sernam 2. Wedlug paremii ,kto moze
wiecej, moze mniej”, zbadam jedynie podnoszone naruszenie prawa, poniewaz analiza przeinaczenia
bylaby sila rzeczy bardziej powierzchowna.

105. Aby orzec, ze art. 4 decyzji Sernam 2 uzaleznia odzyskanie pomocy od Sernam od utrzymania
dziatalnosci gospodarczej tej spo6iki, Sad odnidst sie nie tylko do brzmienia tego artykulu, ale réwniez
do kontekstu, w ktéry on sie wpisuje, a wiec kontekstu odzyskania pomocy panstwa. W $wietle
utrwalonego orzecznictwa Trybunalu SNCF nie mogla pomina¢ okolicznosci, iz gtéwnym celem, do
ktérego zmierza odzyskanie pomocy panstwa wyplaconej niezgodnie z prawem, jest wyeliminowanie
zakltécern konkurencji wywotanych przyznana korzyscia konkurencyjna'*. Ponadto rezultatem, do
ktérego zmierza przywrdcenie sytuacji istniejacej przed wyplaceniem niezgodnej z prawem pomocy,
jest, ogélnie rzecz ujmujac, zachowanie praktycznej skutecznosci przepiséw traktatu dotyczacych
pomocy panstwa'®. W tym wzgledzie samo unicestwienie Sernam pod wzgledem prawnym jako osoby
prawnej nie jest zadna gwarancja ustania subwencjonowanej dzialalnosci. Wreszcie, jak przypomnial
Sad"®, pomoc nalezy odzyska¢ od spotki, ktora kontynuuje dziatalnosé gospodarczg przedsiebiorstwa
pierwotnie korzystajacego z przewagi.

106. W konsekwencji umiejscowiona w kontekscie wykladnia art. 4 decyzji Sernam 2 dokonana przez
Sad, poza tym, ze polega na klasycznej metodzie wykladni dostepnej sadom Unii, nie stanowi zadnego
naruszenia prawa. Zastrzezenie oparte na naruszeniu prawa poprzez bledne zinterpretowanie przez Sad
art. 4 decyzji Sernam 2 nalezy zatem oddali¢.

107. Po potwierdzeniu, ze spélka Sernam pozostanie w oczach Komisji diuzniczka zobowiazana do
zwrotu pomocy w wysokosci 41 mln EUR, jesli jej dzialalno$¢ gospodarcza bedzie kontynuowana,
pozostaje jedynie zbadanie, czy kryteria niezbedne dla tego kontynuowania zostaly prawidlowo
przeanalizowane przez Sad. Jak wynika z pkt 236 zaskarzonego wyroku, SNCF ,nie kwestionuj[e] [...]
schematu analizy ciaglo$ci gospodarczej” przypomnianego w pkt 234 i 235 omawianego wyroku.

1) W kwestii przedmiotu przeniesienia

108. SNCF bflednie odczytuje zaskarzony wyrok, twierdzac, ze Sad uznal kryterium przedmiotu
przeniesienia za spelnione, poniewaz spétka Sernam zostala przeniesiona w caloéci z naruszeniem
art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2. W pkt 240 zaskarzonego wyroku Sad orzekl, ze kryterium to nalezy
uzna¢ za spelnione nie z tego tylko powodu, Ze przeniesienia nastgpilo z naruszeniem art. 3 ust. 2
decyzji Sernam 2, ale przeciwnie, z powodu, ze ustalit on podczas badania trzeciej czesci zarzutu
czwartego, iz Komisja mogta slusznie uzna¢, ze cata spétka Sernam zostata przeniesiona'’. Ponadto,
uwazajac, ze jego zastrzezenie zmierza do wykazania jedynie bezskutecznosci argumentu Sadu, SNCF
nie podnosi zarzutu zmierzajacego do podwazenia prawdziwosci ustalenn Sadu. Jak podkresla Komisja,
SNCF nie zakwestionowala w tym miejscu pkt 137 zaskarzonego wyroku, w ktérym Sad uznal, ze
»Komisja nie dopuscifa sie wiec zadnego naruszenia prawa ani bledu w ustaleniach faktycznych co do
przedmiotu transakcji, gdy stwierdzita w motywie 116 [decyzji Sernam 3], ze przeniesienie dziatalnosci
nie stanowilo sprzedazy aktywdw, tylko przeniesienie cafosci (aktywéw i pasywéw) spolki Sernam,

z kilkoma wyjatkami”"**.

114 Zobacz m.in. wyrok SMI, pkt 77.
115 Wyrok z dnia 20 wrze$nia 2001 r., Banks, C-390/98, EU:C:2001:456, pkt 75.
116 Zobacz pkt 277 zaskarzonego wyroku, w ktérym przywotano wyrok z dnia 11 grudnia 2012 r., Komisja/Hiszpania, C-610/10, EU:C:2012:781.

117 Biorac pod uwage orzecznictwo przypomniane w pkt 234 zaskarzonego wyroku, i czego SNCF nie kwestionuje — przeniesienie uméw o prace
wymienione wielokrotnie przez SNCF jest réwniez wskazéwka co do tego, ze przedmiot przeniesienia obejmuje przynajmniej znaczaca czes$é
Sernam.

118 Podkreslenie moje.
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2) W przedmiocie tozsamosci akcjonariuszy

109. Ze schematu przedstawionego w pkt 23 niniejszej opinii wynika jasno, ze wnoszaca odwotanie, od
ktérej Komisja zadala przeniesienia aktywow jej spolki zaleznej, Sernam, posiadata inng spétke zalezna,
o nazwie Sernam Xpress, oraz ze to na te spotke zalezna zostaly przeniesione aktywa Sernam. SNCF
przeniosta zatem na jedna ze swoich spétek zaleznych przedsiebiorstwo korzystajace z pomocy.

110. SNCF zarzuca Sadowi przeanalizowanie kryterium tozsamosci akcjonariuszy w odniesieniu do
relacji miedzy Sernam i Sernam Xpress, a nie miedzy Sernam Xpress i Financiére Sernam. SNCF
wyjasnia, ze spétka Sernam Xpress byla jedynie narzedziem sluzacym do przeniesienia aktywdéw
Sernam, a jej posrednictwo stalo sie niezbedne ze wzgledu na zlozenie ograniczen prawnych krajowych
i wspdlnotowych.

111. Pragne jednak przypomnie¢, ze to calo$¢ aktywdédw Sernam zostala przeniesiona na Sernam Xpress
oraz ze SNCF nie kwestionuje, iz przeniesienie mialo miejsce. Ponadto, jak stusznie przypomnial Sad,
Komisja nie oparfa swojego rozumowania na ciagloéci gospodarczej miedzy Sernam a Financiere
Sernam. W szczegélnosci to nie ze wzgledu na tozsamo$¢ akcjonariuszy Sernam i akcjonariuszy
Financiére Sernam Komisja uznata to kryterium za spelnione, ale raczej dlatego, ze istnieje tozsamo$¢
akcjonariuszy miedzy Sernam a Sernam Xpress. Komisja dochodzi do wniosku, ze Financiére Sernam
nalezy uwaza¢ za dluzniczke zobowiazana do zwrotu pomocy w wysokosci 41 mln EUR wylacznie
dlatego, ze polaczyla si¢ ona z Sernam Xpress, za$ zgodnie z analiza dluzniczka w pierwszej kolejnosci
zobowiazana do zwrotu jest wlasnie Sernam Xpress'”. W tych warunkach argumenty SNCF
zmierzajace do wykazania braku tozsamosci akcjonariuszy miedzy Sernam a Financiére Sernam sa
bezskuteczne. Zastrzezenie oparte na naruszeniu zasady, zgodnie z ktéra prawo pomocy panstwa nie
zajmuje si¢ formami prawnymi transakcji, ale jedynie rzeczywistos$cia gospodarcza, nie moze réwniez
zosta¢ uwzglednione z tych samych powodéw.

3) W przedmiocie czasu przeniesienia

112. Nalezy w tym miejscu stwierdzi¢, ze jakkolwiek mozna uznad, iz przeniesienie mialo miejsce po
przyjeciu decyzji Sernam 2 i w celu jej wykonania, nie stoi to na przeszkodzie temu, ze od chwili,
w ktorej wladze francuskie dowiedzialy sie o tej decyzji, wiedzialy one, iz maja odzyska¢ pomoc
w wysokosci 41 mln EUR, a wiec przyznanie, ze skoro przeniesienie nastapito po ostatecznej decyzji,
zamiar obejscia obowiazku odzyskania nie moze zosta¢ wykluczony, nie stanowi zZadnego naruszenia
prawa przez Sad, tym bardziej ze SNCF nie wskazal szczegdlnie zadnego przepisu prawnego, ktéry
mialtby zosta¢ w ten sposéb naruszony przez Sad.

4) W przedmiocie logiki ekonomicznej transakcji

113. Wnoszaca odwotlanie kwestionuje w tym miejscu to, ze Sad moégl uznal, iz transakcja nie
przerwala dzialalno$ci gospodarczej Sernam, oraz ze, co za tym idzie, cel art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2
nie zostal osiagniety, podczas gdy zdaniem SNCF omawiany artykul umozliwial przeniesienie
dziatalno$ci Sernam. Czynigc to, ogranicza sie ona do zwiezlego powtérzenia argumentéw, ktére
zostaly juz podniesione, przeanalizowane i oddalone w ramach zarzutu pierwszego rozpatrywanego
odwotlania, do ktérego zatem odsylam.

119 Zobacz motyw 149 zaskarzonego wyroku.
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5) W przedmiocie ceny przeniesienia

114. SNCF zarzuca w tym miejscu Sadowi odmowe uwzglednienia ceny rynkowej zaptaconej za aktywa
Sernam, podczas gdy zdaniem SNCF ta cena jest ,zgodnie z orzecznictwem jednym z najwazniejszych
kryteri6w uznania braku ciaglosci gospodarczej”'. W ramach swojej argumentacji wnoszaca
odwotlanie ogranicza sie do sparafrazowania przypomnianego przez Komisje w pkt 137 i nast. decyzji
Sernam 3 orzecznictwa dotyczacego sprzedazy dzialalno$ci korzystajacej z pomocy. SNCF podkresla
w szczegblnodci stwierdzenie przez Sad w sprawie CDA ™', zgodnie z ktérym gdy nabywca zapfacit
rynkowa cene kupna, nie mozna uznad, iz nabywca zachowal w rzeczywistosci korzystanie z przewagi

konkurencyjne;j.

115. Po pierwsze, nie jestem przekonany, ze mozna zarzuca¢ Sadowi nieuwzglednienie tego kryterium,
poniewaz przeprowadzil on w rzeczywistosci analize zmierzajaca do ustalenia, czy kryterium to zostato
spelnione w niniejszej sprawie — aby uzna¢, ze nie zostalo.

116. Po drugie, jakkolwiek SNCF przypomniala, stusznie, ze kryterium ceny rynkowej jest jednym
z najwazniejszych kryteridw, to jednak pominela ona by¢ moze okolicznos¢, ze w zadnym razie nie
jest ono kryterium wystarczajacym do uznania braku cigglosci gospodarczej, a wiec nawet gdyby udato
sie stwierdzi¢ naruszenie prawa w analizie Sadu dotyczacej kryterium zaplaconej ceny w kontekscie
analizy ciaglosci gospodarczej, nie byloby ono wystarczajace do zalamania calej tej analizy, a tym
bardziej, jak tego zada wnoszaca odwotanie, do uchylenia zaskarzonego wyroku.

117. Po trzecie, odnoszac sie réwniez do punktéw wyroku SMI'™, w ktérych Trybunat takze
uwzglednil charakter procedury prowadzacej do ustalenia jakoby rynkowej ceny, SNCF nie
kwestionuje korelacji ustalonej przez Sad w pkt 255 zaskarzonego wyroku miedzy wymogiem otwartej
i przejrzystej procedury z jednej strony a wymogiem ceny rynkowej z drugiej strony. Z analizy
przeprowadzonej w ramach zarzutu drugiego rozpatrywanego odwotania wynika, ze procedura, ktéra
doprowadzila do sprzedazy calosci aktywow Sernam, nie miala wszystkich cech procedury otwartej
i przejrzystej.

6) Whioski dotyczgce zarzutu pigtego

118. Skoro zadne zastrzezenie przedstawione w ramach zarzutu piagtego nie moze zosta¢ uwzglednione,
nalezy go oddali¢.

6. W przedmiocie zarzutu szostego, opartego na mnaruszeniu prawa, mniewystarczajgcym
uzasadnieniu i przeinaczeniu faktow w orzeczeniu przez Sad, Ze zasada inwestora prywatnego
nie miala zastosowania do przeniesienia catosci aktywow Sernam

a) Zaskarzony wyrok

119. Zarzut szdsty skierowany jest przeciwko pkt 283 i nast. zaskarzonego wyroku, w ktérych Sad zajal
sie pierwsza czeécia zarzutu szdstego skargi o stwierdzenie niewaznosci'®, opartego na okolicznosci, ze
Komisja naruszyla prawo poprzez uznanie kryterium inwestora prywatnego za niemajace zastosowania
do niniejszej sprawy.

120 Zobacz pkt 120 i 125 odwotania.
121 Punkty 97-99.
122 Punkty 93-95.

123 Opartego na naruszeniu prawa przez Komisje w zakresie, w jakim uznala ona, iz $rodki przewidziane w protokole ustalen z dnia 21 lipca
2005 r. w sprawie przeniesienia calosci aktywéw Sernam stanowily nowa pomoc panstwa na rzecz Sernam Xpress/Financiére Sernam.
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120. Sad przypomnial, ze decyzja Komisji o niestosowaniu kryterium inwestora prywatnego opiera sie
na dwéch powodach wymienionych w motywach 154 i 155 decyzji Sernam 3, i zbadal na wstepie
argumenty SNCF dotyczace powodu drugiego ', zgodnie z ktérym Komisja uznata, ze cena ujemna
uzgodniona miedzy SNCF a Financiére Sernam potwierdzala okolicznos¢, iz chodzito o przeniesienie
deficytowej dziatalnosci, ktérego nie mozna bylo uznaé za $rodek wyréwnawczy, oraz ze ujemna cena
odpowiadala pomocy operacyjnej, ktéra ze wzgledu na swdj charakter nie moze wplynaé na
ztagodzenie zaklocen konkurencji. Nieprawidlowe wdrozenie §rodkéw wyréwnawczyh przewidzianych
w art. 3 decyzji Sernam 2 spowodowalo zdaniem Komisji brak mozliwosci zastosowania kryterium
inwestora prywatnego '*°.

121. W odniesieniu do tego drugiego powodu Sad zajal sie na wstepie powodem wynikajacym
z okoliczno$ci, ze sprzedaz calosci aktywéw nie stanowila alternatywy dla srodkéw wyréwnawczych
przewidzianych w art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2'*°. W tym wzgledzie, po pierwsze, Sad przypomniat, ze
art. 3 ust. 2 omawianej decyzji stanowil realizacje jednego z dwdch alternatywnych warunkéw
zgodnosci z rynkiem wewnetrznym pomocy na restrukturyzacje zaproponowanych przez Komisje oraz
alternatywe réwnowazna warunkom zawartym w ustepie 1, poniewaz oba te ustepy zmierzaja do
dokladnie tego samego celu kompensowania zaklécen konkurencji (wycofanie z nadprodukcyjnego
rynku drogowego w przypadku scenariusza przewidzianego w art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2 lub
zakonczenie subwencjonowanej dziatalnosci Sernam w przypadku wprowadzenia w zycie art. 3 ust. 2
omawianej decyzji, a wiec sprzedaz calosci aktywéw Sernam). Sad wyciagnal z tego wniosek, ze
sprzedaz calosci aktywéw Sernam moze zostaé uznana za réwnowazna $rodkom przewidzianym
w art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2'”. Po drugie, Sad oddalit argument SNCF, zgodnie z kt6rym
kontynuacja istnienia spolki Sernam w formie prawnej poprzedzajacej przeniesienie tej spolki
uzasadnia przestrzeganie srodkéw wyréwnawczych z art. 3 ust. 1 decyzji Sernam 2, stwierdzajac, ze
uzasadnia je wlasnie utrzymanie na rynku dzialalno$ci gospodarczej beneficjenta pomocy na
restrukturyzacje, a nie sam fakt, ze jego forma prawna pozostata niezmieniona'”®. Po trzecie, Sad
uznal, ze w zakresie, w jakim warunek dotyczacy sprzedazy calosci aktywéw wykluczal pasywa,
mozliwo$¢ uzyskania w niniejszej sprawie ceny ujemnej byla z definicji wykluczona, bez koniecznosci
wymagania od Komisji wyraznego wyjasnienia, ze nie brala ona pod uwage przeniesienia po cenie
yjemnej . Co za tym idzie, Sad oddalit pierwsze zastrzezenie skierowane przeciwko motywowi 155
decyzji Sernam 3.

122. Sad odpowiedzial nastepnie na drugi argument skierowany przeciwko temu motywowi, oparty na
okolicznos$ci, ze wdrozenie §rodka wyréwnawczego nalezalo do beneficjenta pomocy lub do panstwa
wystepujacego w charakterze akcjonariusza, a nie do panstwa dzialajacego w charakterze wtadzy
publicznej'®. Sad orzekl wiec, ze sprzedaz catoéci aktywéw Sernam na podstawie art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2 nie byla decyzja, ktéra prywatny inwestor podjatby w ,normalnych” warunkach rynkowych
z my$la o maksymalizacji zysku lub minimalizacji strat zgodnie z racjonalnym podej$ciem
ekonomicznym, poniewaz rozumowanie lezace u podstaw $rodkéw wyréwnawczych mialo na celu
zapobiezenie nadmiernym zakléceniom konkurencji spowodowanym przez przyznanie pomocy na
restrukturyzacje, ktéra w decyzji Sernam 2 zostala uznana, pod pewnymi warunkami, za zgodna
z rynkiem wewnetrznym'. Sad podkreslit takze, ze $rodki wyr6wnawcze moga zobowiazywad
beneficjenta pomocy lub jego akcjonariusza do zastosowania rozwigzania nieoptymalnego pod
wzgledem gospodarczym, do ktérego inwestor prywatny w tak zwanej ,normalnej” sytuacji rynkowej

124 Zobacz pkt 288 zaskarzonego wyroku.

125 Zobacz pkt 287 i 288 zaskarzonego wyroku.
126 Zobacz pkt 293 i nast. zaskarzonego wyroku.
127 Zobacz pkt 297 zaskarzonego wyroku.

128 Zobacz pkt 298 i 299 zaskarzonego wyroku.
129 Zobacz pkt 300 i 301 zaskarzonego wyroku.
130 Zobacz pkt 303 i nast. zaskarzonego wyroku.
131 Zobacz pkt 305 i 306 zaskarzonego wyroku.
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nie bylby sklonny, oraz uznal, ze tak wtasnie byto w niniejszej sprawie . Wyprowadzit z tego wniosek,

ze logika ekonomiczna sprzedazy calosci aktywéw byla odmienna od logiki przedsigbiorcy
prywatnego '?. Wreszcie Sad przypomnial, ze art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 nie zobowiazywal do
sprzedazy w calosci spolki przynoszacej straty, lecz jedynie aktywéw o dodatniej wartosci
gospodarczej. W ofercie dyrekcji Sernam znajdowaly si¢ wymogi w zakresie dokapitalizowania,
zrzeczenia si¢ wierzytelnos$ci oraz udzielenia gwarancji przez sprzedajacego, wlasnie dlatego ze Sernam
zostala sprzedana w calo$ci, co wiagzalo sie z potrzeba dofinansowania. Tak wiec $rodki te wynikaja
bezposrednio z naruszenia art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 i nie maja w konsekwencji zadnego zwigzku
z zastosowaniem kryterium inwestora prywatnego'*. Co za tym idzie, Sad oddalit réwniez drugie
zastrzezenie skierowane przeciwko motywowi 155 decyzji Sernam 3.

123. Ze wzgledu na okoliczno$¢, ze stwierdzil on zgodno$¢ z prawem drugiego powodu podniesionego
przez Komisj¢ w zakresie odmowy zastosowania kryterium inwestora prywatnego, Sad orzekl, ze nie
ma potrzeby badania pozostalych argumentéw odnoszacych si¢ do pierwszego argumentu dotyczacego

kontekstu ,,odzyskania” pomocy parstwa '®.

b) W przedmiocie pierwszej czesci zarzutu szostego

1) Streszczenie argumentacji stron

124. SNCF zarzuca Sadowi, ktéry ograniczyt sie¢ do powtdrzenia uzasadnienia decyzji Sernam 3
wyjasniajacego powody, dla ktérych Komisja odmdéwila zastosowania zasady doswiadczonego inwestora
prywatnego do przeniesienia calosci aktywéw Sernam, Ze nie odpowiedzial na podniesione zastrzezenie,
zgodnie z ktérym powody te byly przeciwstawne. Zdaniem SNCF bowiem jeéli przeniesienie calosci
aktywow stanowi Srodek wyréwnawczy, to nastepuje ono jako warunek zgodnosci pomocy na
restrukturyzacje Sernam. SNCF wyprowadza z tego wniosek, ze art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2,
w ktérym ustanowiono omawiane warunki, nie moze by¢ uwazany za wpisujacy sie w sytuacje
odzyskania pomocy. Komisja nie mogla odméwi¢ zastosowania zasady inwestora prywatnego z tego
powodu, ze wystepowala jakoby sytuacja odzyskania. W pkt 312 zaskarzonego wyroku Sad nie zajal
stanowiska w przedmiocie tego zastrzezenia, orzekajac, ze ,nie [bylo] potrzeby badania pozostatych
argumentéw odnoszacych sie do pierwszego powodu podniesionego przez Komisje w celu
uzasadnienia braku mozliwosci zastosowania kryterium inwestora prywatnego w kontekscie
»odzyskania« pomocy panstwa”. Ten brak odpowiedzi stanowi brak uzasadnienia zaskarzonego
wyroku.

125. W swojej replice SNCF zarzuca wreszcie Sadowi, ze nie orzekl on w przedmiocie sprzecznosci
powoddw, na ktérych oparta byla decyzja Komisji o niestosowaniu kryterium inwestora prywatnego,
poniewaz Komisja nie mogta podjac¢ takiej decyzji jednoczes$nie ze wzgledu na istnienie z jednej strony
sytuacji odzyskania (sugerujacej, ze pomoc jest niezgodna ze wspdlnym rynkiem) i z drugiej strony
srodka wyréwnawczego (sugerujacego, ze pomoc jest zgodna ze wspdlnym rynkiem).

126. Komisja wnosi o oddalenie tej pierwszej czesci.

132 Zobacz pkt 307 i 308 zaskarzonego wyroku.
133 Zobacz pkt 309 zaskarzonego wyroku.
134 Zobacz pkt 310 zaskarzonego wyroku.
135 Zobacz pkt 312 zaskarzonego wyroku.
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127. Z motywéw 154 i 155 decyzji Sernam 3 wynika, Ze Komisja uznala, iz nie nalezy stosowac testu
prywatnego inwestora w gospodarce rynkowej w celu wylaczenia w danym przypadku kwalifikacji
$rodkéw przewidzianych protokotem ustalen z dnia 21 lipca 2005 r. jako pomocy panstwa, poniewaz
ocenila ona z jednej strony, ze $rodki te zostaly przyjete ,w sytuacji odzyskania pomocy”'*, a z drugiej
strony, ze sprzedaz calo$ci aktywéw Sernam przewidziana w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 zostala
pomyslana jako odpowiednik $rodkéw wyréwnawczych, podczas gdy z wytycznych wspélnotowych
dotyczacych pomocy panstwa w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych przedsiebiorstw '’
wynikalo, ze przeniesienia dzialalno$ci przynoszacej straty nie mozna uzna¢ za taki $rodek, a wiec
ujemna cena zaplacona przy przeniesieniu Sernam odpowiadala pomocy operacyjnej na rzecz
przedsiebiorstwa, ktéra w swojej istocie nie moze wplyna¢ na ztagodzenie zaki6cen konkurencji'®.

128. Sad w przeprowadzonej analizie uwzglednil te strukture, odwracajac przy tym swoja kolejnosc¢
badania. W konsekwencji Sad zbadal najpierw argumenty wnoszacej odwotanie zwigzane z zawartym
w motywie 155 decyzji Sernam 3 powodem niestosowania kryterium inwestora prywatnego. Jak
przypomnialem powyzej, Sad oddalil kazdy z argumentéw zmierzajacych do podwazenia zasadnosci
tego motywu, a wiec potwierdzil, iz Komisja stusznie uznala, ze nie byla zobowiazana do stosowania
omawianego kryterium do rozpatrywanych $rodkéw.

129. Gdy Sad orzekl w ten sposéb, rozstrzygniecie co do argumentéw wnoszacej odwolanie
skierowanych przeciwko powodowi zawartemu w motywie 154 decyzji Sernam 3 nie moglo juz miec¢
zadnego wplywu na rozpatrzenie zastrzezenia opartego na tym, ze Komisja naruszyta prawo, uznajac
kryterium inwestora prywatnego za niemajace zastosowania, poniewaz byly one z tego wzgledu
bezskuteczne. To z tego powodu Sad, bez obciazenia swojego rozumowania brakiem uzasadnienia lub
odmowa orzekania, uznal, iz nie ma juz potrzeby badania argumentéw dotyczacych pierwszego
powodu przedstawionego przez Komisje dla uzasadnienia niestosowania kryterium inwestora
prywatnego w domniemanym kontekscie odzyskania pomocy panstwa.

130. Jesli chodzi o stawiane Sadowi zarzuty, iz nie ustalil on i nie napietnowal sprzecznosci miedzy
dwoma powodami, na ktérych Komisja oparla sie w celu uznania, ze kryterium inwestora prywatnego
nie ma zastosowania, co zostalo sformulowane na etapie repliki przez SNCF, ogranicze sie do
stwierdzenia, iz taka sprzeczno$¢ nie zostala podniesiona przed Sadem. W kazdym razie, jak wskazata
Komisja, decyzja Sernam 2 jest decyzja wieloaspektows, ktéra wpisuje sie jednoczesnie w kontekst
odzyskania pomocy w wysokosci 41 mln EUR i w kontekst warunkowej pomocy na restrukturyzacje.
Nie mozna wiec wyrzucaé¢ Sadowi, Ze nie ustalil sprzecznosci, ktéra nie tylko nie istnieje, ale ponadto,
jak sie wydaje, nie zostala przed nim podniesiona.

131. W konsekwencji nalezy oddali¢ pierwsza czes$¢ zarzutu szdstego.
¢) W przedmiocie drugiej czesci zarzutu szostego

1) Streszczenie argumentacji stron

132. SNCF utrzymuje, ze potwierdzajac podejicie przyjete przez Komisje, zgodnie z ktérym -
w zakresie, w jakim przeniesienie aktywéw zostalo przewidziane w srodku wyréwnawczym - test
inwestora prywatnego nie mial zastosowania, Sad powaznie przeinaczyl decyzje Sernam 2. W tym
wzgledzie wnoszaca odwolanie podnosi cztery zastrzezenia.

136 Motyw 154 decyzji Sernam 3.

137 Komunikat Komisji — Wytyczne wspdlnotowe dotyczace pomocy panstwa w celu ratowania i restrukturyzacji zagrozonych przedsiebiorstw
(Dz.U. 2004, C 244, s. 2).

138 Zobacz motyw 155 decyzji Sernam 3.
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133. Po pierwsze, w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 przewidziano, ze przeniesienie calosci aktywéw
Sernam powinno nastapi¢ po cenie rynkowej w drodze otwartego i przejrzystego postepowania
przetargowego, co wlasnie oznaczalo zastosowanie zasady inwestora prywatnego, ktéra zostala wiec
w ten sposéb wpisana w samg istote omawianego artykulu. Sad przeinaczyt zatem fakty i tres¢ decyzji
Sernam 2, zastepujac ja wlasnym uzasadnieniem.

134. Po drugie, orzekajac, ze przeniesienie calo$ci aktywéw Sernam powinno wylaczaé wszystkie
pasywa, oraz ze w konsekwencji ewentualno$¢ uzyskania ceny ujemnej byla z definicji wykluczona, Sad
przeinaczyl decyzje Sernam 2, jak utrzymywala wnoszaca odwotanie w ramach zarzutu pierwszego.
Ponadto skoro w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 przewidziano, ze przeniesienie catosci aktywéw
Sernam powinno nastapi¢ po cenie rynkowej, a cena ta moze tatwo okazaé sie ujemna'”, to przepis
ten nie nakazywal, aby przeniesienie nastapilo po cenie réwnej zero lub dodatniej, a wiec Sad dodat
warunek nieprzewidziany w tym artykule, co stanowilo jego przeinaczenie.

135. Po trzecie, orzekajac w pkt 100 zaskarzonego wyroku, ze jedynym wymogiem przewidzianym
w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 bylo, aby zaptacona cena byla cena rynkows, a nastepnie w pkt 301
tego samego wyroku, ze cena sprzedazy z definicji nie mogta by¢ ujemna, Sad zawarl w swoim wyroku
sprzeczne uzasadnienie.

136. Po czwarte, przy zalozeniu, ze nalezalo dokona¢ celowo$ciowej wykladni art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2, ujemny lub dodatni charakter ceny rynkowej nie modgl z tego punktu widzenia mie¢
wplywu. SNCF przypomina w tym wzgledzie motyw 217 decyzji Sernam 2, zgodnie z ktérym wydaje sie
jasne, ze celem bylo umozliwienie osobie trzeciej, poprzez przeniesienie calos$ci aktywdédw Sernam,
przejecia udzialu w rynku Sernam, aby spétka ta nie dziatala juz na rynku w swojej wcze$niejszej formie
prawnej. Okolicznos$¢, czy przeniesienie to nastapilo po cenie ujemnej, czy dodatniej, jest z punktu
widzenia tego celu bez znaczenia. Udzial w rynku zajmowany przez Sernam zostal bowiem zwolniony
na korzy$¢ niezaleznego nabywcy w zamian za cene rynkowa wynikajaca z otwartego i przejrzystego
przetargu. Sad przeinaczyl wiec decyzje Sernam 2, gdy orzekl, ze przeniesienie calosci aktywéw
Sernam nie moglo z definicji nastapi¢ po cenie ujemnej.

137. Na etapie repliki SNCF dodaje, ze Komisja nie mogla — z punktu widzenia tresci jej niedawnego
zawiadomienia w sprawie pojecia pomocy panstwa'* — twierdzié, ze test inwestora prywatnego nie
pokrywa si¢ z warunkiem sprzedazy po cenie rynkowej w otwartej i przejrzystej procedurze, skoro
sama zasada inwestora prywatnego w ramach sprzedazy aktywéw przez przedsiebiorstwo publiczne
nakazuje osiggniecie ceny rynkowej, ktdrej istnienie moze zosta¢ domniemane, jesli jest ona wynikiem
takiej procedury. SNCF utrzymuje zreszta, ze, przeciwnie do twierdzenn Komisji, przeniesienie tylko
aktywéw mogloby nastapi¢ po cenie ujemnej oraz ze catkowita warto$¢ przenoszonych w calosci
aktywow moglaby réwniez w niniejszej sprawie okaza¢ si¢ ujemna, biorac pod uwage strukturalny
charakter deficytu dziatalnosci i zobowigzania zwigzane z tym przeniesieniem.

138. Komisja uwaza ze swej strony, ze te druga cze$¢ nalezy oddalic.

139 Wnoszgca odwolanie przywoluje w tym miejscu wyrok z dnia 28 stycznia 2003 r., Niemcy/Komisja, C-334/99, EU:C:2003:55, pkt 133, a takze
wyrok Sadu z dnia 13 maja 2015 r., Niki Luftfahrt/Komisja, T-511/09, EU:T:2015:284, pkt 139.

140 Zawiadomienie Komisji w sprawie pojecia pomocy paristwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE (Dz.U. 2016, C 262, s. 1, w szczegdlnosci
pkt 74 i 84 tego zawiadomienia).
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139. W ramach tej drugiej czesci SNCF zarzuca w istocie Sadowi przeinaczenie art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2 ze wzgledu na to, ze 1) nie uznal on, iz wymagajac, aby przeniesienie nastapitlo po cenie
rynkowej w otwartej i przejrzystej procedurze, omawiany artykul nosit sam w sobie znamiona
stosowania kryterium inwestora prywatnego, 2) zinterpretowal ten artykul w ten sposéb, iz wymagal
on przeniesienia jedynie aktywéw Sernam oraz Ze przeniesienie to nie moglo nastapi¢ po cenie
ujemnej, i 3) ze wykladnia celowo$ciowa przyjeta przez Sad nie mogla réwniez uzasadni¢ wylaczenia
przez sad sprzedazy po cenie ujemnej. Co wiecej, SNCF zarzuca Sadowi sprzeczno$¢ uzasadnienia.

140. Sad potwierdzil w pkt 292 zaskarzonego wyroku, ze stosowanie kryterium inwestora prywatnego
zalezy od tego, czy dane panstwo czlonkowskie przyznaje nalezagcemu do niego przedsiebiorstwu
korzy$¢ gospodarcza dzialajac w charakterze akcjonariusza, a nie w charakterze wladzy publicznej,
biorac pod uwage, ze dziatania panstwa, ktére maja na celu wypelnianie ciazacych na nim zobowigzan
w z zakresu wladzy publicznej, nie moga by¢ poréwnane do dzialan inwestora prywatnego dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej. Istotne moga by¢ w tym wzgledzie w szczegdlnosci charakter
i przedmiot tego dzialania, kontekst, w jaki si¢ ono wpisuje, oraz cel, jakiemu ono sluzy, i reguly,

jakim podlega to dziatanie .

141. Dla przypomnienia, stosowanie tego kryterium ,ma na celu ustalenie, czy korzys¢ gospodarcza
przyznana w jakiejkolwiek formie przedsiebiorstwu publicznemu z zasobéw panstwowych moze
z powodu swoich skutkéw zakléca¢ konkurencje lub grozi¢ jej zakiéceniem i wplywa¢ na wymiane
handlowa miedzy panstwami czlonkowskimi”'. 1 tak test inwestora prywatnego zostaje
przeprowadzony, wylacznie gdy korzy$¢ zostala przyznana przez panstwo dzialajace w charakterze
akcjonariusza, poniewaz Trybunal orzeki, ze ,korzy$§¢ gospodarcza [...] powinna by¢ oceniana
w $wietle kryterium inwestora prywatnego, jezeli na koncu calosciowej oceny okaze sig, ze
zainteresowane panstwo czlonkowskie, mimo uzycia takich $rodkéw z zakresu wiladzy publicznej,
przyznalo taka korzy$¢ w charakterze akcjonariusza nalezacego do niego przedsiebiorstwa”'*. Co za
tym idzie, ,mozliwo$¢ zastosowania kryterium inwestora prywatnego do interwencji publicznej nie
zalezy od formy, w jakiej zostala przyznana korzy$¢, lecz od uznania wspomnianej interwencji za
decyzje podjeta przez akcjonariusza danego przedsiebiorstwa”'*,

142. W kontekscie niniejszej sprawy nalezy stwierdzi¢, ze Sad slusznie potwierdzil, zgodnie z tym co
wynika z pkt 46 i nastepnych niniejszej opinii, wyréwnawczy cel scenariusza rozwazanego w art. 3
ust. 2 decyzji Sernam 2. Sprzedaz calosci aktywéw Sernam pojawia sie jako alternatywa dla nowego
ukierunkowania jej dzialalnosci przewidzianego w art. 3 ust. 1 tej samej decyzji, poniewaz art. 3
poswiecony jest w calosci warunkom, jakie nalezy speini¢, aby pomoc na restrukturyzacje udzielona
Sernam byla zgodna z rynkiem wewnetrznym. Przeniesienie calosci aktywéw nastapilo wiec wylacznie
dlatego, ze decyzja Sernam 2 przewidywala wigzace $rodki w przeciwnym wypadku. Nie ma wiec
wiekszego znaczenia okolicznos$¢, ze sama tre$¢ art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 odzwierciedla, jak
utrzymuje SNCF, domniemane stosowanie zasady inwestora prywatnego. Wymodg wdrozenia srodkéw
wyréwnawczych w warunkach zmierzajacych do przywrdcenia skutecznej konkurencji stanowi sama
istote wyréwnania, ale nie przesadza w zaden sposé6b roli odgrywanej przez panstwo w momencie ich
wdrazania. Z analizy przeprowadzonej powyzej wynika réwniez, ze sprzedaz calosci aktywéw Sernam
powinna nastapi¢ z wylaczeniem wszystkich pasywéw. Jakkolwiek co prawda cena rynkowa moze
rzeczywiscie okaza¢ sie¢ cena ujemng, to jednak wnoszaca odwolanie nie wykazala, ze gdyby
przeniesione zostaly tylko aktywa Sernam, ich cena bylaby pomimo to ujemna. W tym wzgledzie
nalezy jednak wskaza¢, ze argument podsumowany w pkt 137 niniejszej opinii stoi w bezposredniej
sprzecznosci z wypowiedzia SNCF na rozprawie przed Sadem, zrelacjonowana w pkt 84 niniejszej

141 Zobacz pkt 292 zaskarzonego wyroku i przytoczone tam orzecznictwo.

142 Wyrok z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF, C-124/10 P (zwany dalej ,wyrokiem EDF”), EU:C:2012:318, pkt 89.

143 Wyrok z dnia 3 kwietnia 2014 r., Komisja/Niderlandy i ING Groep, C-224/12 P (zwany dalej ,wyrokiem ING”), EU:C:2014:213, pkt 30.
144 Wyrok ING, pkt 31.
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opinii. Ponadto jesli Sad uznal, ze w niniejszej sprawie cena rynkowa wymieniona w art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2, nie mogla sila rzeczy by¢ ujemna, to zrobil tak dlatego, iz stusznie ocenil, ze Komisja
przewidziala tytulem wyréwnawczym przeniesienie wylacznie aktywéw Sernam. Sad, przeciwnie do
twierdzen SNCF, nie dodal Zadnego warunku do art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2. Z tych samych
wzgleddw nalezy oddali¢ argument oparty na podnoszonej sprzeczno$ci w uzasadnieniu miedzy
pkt 100 i 301 zaskarzonego wyroku. Ponadto jesli chodzi o argument oparty na celowosciowej wykladni
art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, pragne powtdrzy¢, ze cel, do ktérego zmierza ten artykul, byt juz badany
w pkt 46 i nast. niniejszej opinii. Nie jest wiec trudno zrozumie¢, dlaczego ujemna cena — zakladajaca
dokapitalizowanie spo6lki Sernam przez SNCF, a wiec nowy zastrzyk gotéwki — stala w bezposredniej
sprzecznosci z zamierzonym celem wyréwnawczym.

143. Wreszcie nalezy udzieli¢ odpowiedzi na argument SNCEF, ktéra twierdzi, opierajac si¢ na ostatniej
jak dotad wersji wytycznych Komisji dotyczacych pomocy panstwa na ratowanie i restrukturyzacje
przedsiebiorstw, ze strukturalne srodki wyréwnawcze powinny co do zasady przyja¢ ,forme zbycia
przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci rentownych niezaleznych przedsiebiorstw, ktére — zarzadzane
przez wlasciwego nabywce — moga skutecznie konkurowaé¢ w perspektywie dtugoterminowej”'®. Poza
tym, ze argument ten nie zostal podniesiony przed Sadem, uwazam przedstawienie go za wskazujace
wyraznie na nieobiektywnos$¢ argumentacji SNCF w ramach niniejszego odwotlania, ktéra wydaje sie
calkowicie pomija¢ ogélny obraz sytuacji i opiera¢ sie na zalozeniu, zgodnie z ktérym aktywa zostaly
przeniesione w pelnej zgodnosci z warunkami zawartymi w decyzji Sernam 2, a wszystkie podjete
srodki skutkowaly, jak wymagano, ograniczeniem zaklécenn konkurencji. Tak jednak nie bytlo,
w szczeg6lnosci z powodu - jak wykazalem - przedmiotu przeniesienia, tozsamosci nabywcy
i charakteru przeprowadzonego postepowania. W tych okolicznosciach zaptacona ujemna cena, ktéra
w innym konteks$cie moglaby by¢ moze okaza¢ sie¢ w pelni uzasadniona, wydaje si¢ w tym miejscu
wskazowka, jedna z wielu juz dotychczas udzielonych, ze wladze francuskie, za posrednictwem SNCF,
nie zachowaly sie tak, jak nakazywalo im prawo Unii.

144. Tak wiec skoro rozumowanie Sadu nie jest dotkniete zadnym przeinaczeniem ani Zzadna
sprzecznoscia uzasadnienia, druga czes¢ zarzutu szdstego nalezy oddalic.

d) W przedmiocie trzeciej czesci zarzutu szdstego

1) Streszczenie argumentacji stron

145. Trzecia cze$¢ oparta jest na szeregu naruszen prawa ze wzgledu na podnoszone niestosowanie
testu doswiadczonego inwestora prywatnego, poniewaz przeniesienie calo$ci aktywéw Sernam
stanowilo odpowiednik $rodka wyréwnawczego. Zdaniem SNCF wdrozenie takiego $rodka nalezy do
beneficjenta pomocy, ktérym moze by¢ zaréwno przedsiebiorstwo publiczne, jak i prywatne, a nie
panstwo dzialajace w charakterze wladzy publicznej. Nic nie uzasadnia odrzucenia stosowania
kryterium inwestora prywatnego przy wdrazaniu $rodka wyréwnawczego. Orzekajac inaczej, Sad
naruszyl art. 107 ust. 1 TFUE. SNCF przypomina klasyczne orzecznictwo dotyczace kontroli
sprawowanej przez sad w dziedzinie pomocy paristwa oraz elementy stanowiace omawiana pomoc'*,
a takze okolicznosci lezace u podstaw wyroku ING', w ktérym Trybunat orzekl, ze okolicznosé, iz
pierwotny wklad kapitalowy do przedsiebiorstwa w trudnej sytuacji wniesiony przez panstwo stanowil
pomoc panstwa, nie umniejszata w zaden sposéb obowigzku panstwa zachowania sie jak do§wiadczony
inwestor prywatny, zgodnie z wymogiem ekonomicznej racjonalnosci, na etapie zmiany warunkéw
splaty wkladu kapitatowego.

145 Zobacz pkt 80 wytycznych dotyczacych pomocy paristwa na ratowanie i restrukturyzacje przedsiebiorstw niefinansowych znajdujacych sie
w trudnej sytuacji (Dz.U. 2014, C 249, s. 1). Podkreslenie moje.

146 W szczeg6lnosci SNCF odnosi sie do wyrokéw: z dnia 9 grudnia 1997 r., Tiercé Ladbroke/Komisja, C-353/95 P, EU:C:1997:596; z dnia
16 maja 2000 r., Francja/Ladbroke Racing i Komisja, C-83/98 P, EU:C:2000:248, pkt 25; a takze EDF, pkt 78.

147 Punkty 32-37.
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146. Sad mial wiec naruszy¢ w swoim wyroku prawo w sposéb razacy, orzekajac w pkt 306 i 307
zaskarzonego wyroku, ze skoro rozumowanie lezace u podstaw $rodkéw wyréwnawczych mialo na
celu zapobiezenie nadmiernym zakl6ceniom konkurencji, to srodki te moga zobowiazywaé zaréwno
beneficjenta pomocy, jak i jego akcjonariusza do zastosowania rozwigzania nieoptymalnego z punktu
widzenia samej tylko rentownosci finansowej, do ktérego inwestor prywatny w tak zwanej ,normalne;j”
sytuacji rynkowej nie bylby sklonny. Skoro bowiem przyjmujac decyzje Sernam 2 Komisja oczekiwata,
ze SNCF osiagnie okre§lony rezultat, to spoétka ta, jako akcjonariuszka Sernam, zachowala sie
w sposob racjonalny ekonomicznie w celu osiagniecia tego celu, jak zrobilby to kazdy prywatny
akcjonariusz. W tym wzgledzie SNCF przypomina, ze orzecznictwo Trybunatu'® uwzglednia
okoliczno$¢, iz prywatni inwestorzy podlegaja prawnym obowigzkom lub ograniczeniom i podejmuja
dzialania najbardziej racjonalne ekonomicznie. Cel wdrozenia $rodkéw wyréwnawczych nie jest
zwigzany z obowiazkiem cigzacym na wladzy publicznej, ale ma zastosowanie do kazdego beneficjenta,
prywatnego lub publicznego, pomocy panstwa na restrukturyzacje. W niniejszej sprawie zachowanie
SNCF nalezy wiec poréwnywa¢ z zachowaniem akcjonariusza prywatnego w tych samych
okolicznos$ciach, a wiec akcjonariusza zobowiazanego do przeniesienia calosci aktywéw spétki zaleznej,
ktéra skorzystala z pomocy na restrukturyzacje, a Komisja nie moze w konsekwencji uchyli¢ sie od
obowiazku zbadania racjonalno$ci ekonomicznej spornych $rodkéw'”. Ten wymoég racjonalnosci
ekonomicznej powinien réwniez obowiazywa¢ w odniesieniu do przedsigbiorstwa publicznego.
Oczywiste jest, biorgc pod uwage okolicznos¢, ze sadowe postepowanie likwidacyjne okazaloby sie
bardziej kosztowne niz wdrozenie tego $rodka wyréwnawczego, iz prywatny akcjonariusz mogt
postapi¢ tak jak postapita SNCF. Co za tym idzie, spétka ta utrzymuje, ze Sad naruszyl art. 107
ust. 1 TFUE, orzekajac w pkt 309 zaskarzonego wyroku, ze ,wyréwnawcza logika sprzedazy calosci
aktywéw Sernam [...] byla odmienna od logiki przedsigbiorcy prywatnego zmierzajacego do
osiggniecia maksymalnych zyskéw lub, jak w niniejszym przypadku, do zminimalizowania swoich
strat”. Sad powinien byl stwierdzi¢, ze Komisja miala obowiazek oceni¢ racjonalno$¢ ekonomiczna
wszystkich srodkéw podjetych przez SNCF w momencie przeniesienia calosci aktywéw Sernam. Nie
mogt on wiec orzec, ze wpisanie wierzytelnosci po stronie pasywow masy likwidacyjnej Sernam przez
SNCF przyznawalo korzys¢ Sernam Xpress, a nastepnie Financiére Sernam, bez zastosowanie
kryterium inwestora prywatnego'®. Podobnie Sad nie mdgl odrzuci¢ stosowania zasady inwestora
prywatnego do gwarancji pasywow przyznanej przenoszacemu przy sprzedazy calosci aktywéw Sernam
bez ustalenia, czy takie gwarancje zostalyby zaakceptowane w przypadku prywatnego sprzedawcy
w gospodarce rynkowej'”. Ponadto Sad nie mogt takze odrzuci¢ stosowania tej zasady do spornych
srodkéw z tego tylko powodu, ze wynikaly one bezposrednio z naruszenia art. 3 ust. 2 decyzji
Sernam 2 i nie mialy w konsekwencji zadnego zwiazku ze stosowaniem kryterium inwestora
prywatnego'” z tego wzgledu, iz takie stwierdzenie opieraloby si¢ na blednym zalozeniu, ze
przeniesienie caloéci aktywéw pozwolitoby na przyznanie nowej pomocy panstwa na rzecz Sernam
Xpress i Financiere Sernam.

147. Na etapie repliki SNCF dodaje, ze gdyby nalozony na inwestora prywatnego obowiazek
przeniesienia calosci aktywéw przedsiebiorstwa zostal na niego nalozony przez wladze publiczna ze
wzgledu na pomoc panstwa, z ktérej ten skorzystal, byloby oczywiste, ze ten inwestor prywatny
wypelni go w sposéb najbardziej racjonalny ekonomicznie, oraz ze zgodnie z zasada réwnego
traktowania przedsigebiorstwo publiczne powinno méc zrobi¢ to samo. Odpowiadajac Komisji, wedlug
ktérej zasada ta nie ma zastosowania w niniejszej sprawie ze wzgledu na okolicznos¢, ze kazda decyzja
o warunkowej zgodnos$ci pomocy jest adresowana do panstwa, do ktérego nalezy nakazanie
przedsiebiorstwu korzystajacemu z pomocy poszanowania srodkéw wyréwnawczych, SNCF twierdzi, iz
z wytycznych dotyczacych pomocy panstwa na ratowanie i restrukturyzacje przedsiebiorstw

148 W szczegolnoséci wyrok EDF, pkt 79.

149 Przez analogie wnoszaca odwolanie przytacza wyrok ING.
150 Zobacz pkt 323 zaskarzonego wyroku.

151 Zobacz pkt 327 zaskarzonego wyroku.

152 Zobacz pkt 310 zaskarzonego wyroku.
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znajdujacych sie w trudnej sytuacji'® wynika, ze to przedsiebiorstwo powinno wdrozy¢ plan
restrukturyzacji i wypelni¢ wszystkie inne obowiazki przewidziane w decyzji Komisji'™. Wreszcie
SNCF podkresla znaczenie — pomimo oczywistych réznic faktycznych miedzy tymi wyrokami
a rozpatrywanym odwolaniem — wyrokéw EDF i ING'™ dla rozstrzygniecia zasadniczej kwestii
podniesionej w ramach tej czesci zarzutu szdstego.

148. W konsekwencji SNCF twierdzi, ze odmawiajac stosowania kryterium inwestora prywatnego do
przeniesienia catosci aktywéw Sernam z tego powodu, ze art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2 dotyczy! $rodka
wyréwnawczego, Sad w swoim wyroku naruszyl wielokrotnie prawo.

149. Komisja wnosi o oddalenie trzeciej czesci zarzutu szdstego.

2) Analiza

150. Pytanie, jakie pojawia sie¢ w tym miejscu, dotyczy tego, czy kontekst wyréwnawczy, w ktéry
wpisuja sie sporne S$rodki, wystarczy do wylaczenia stosowania testu inwestora prywatnego, i to
pomimo tego, ze, in fine, skutki omawianych $rodkéw okazaly sie bardzo odlegle od wyréwnawczego
celu zamierzonego w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2.

151. Pragne przypomnieé, ze w motywach 152 i nast. decyzji Sernam 3 Komisja zbadala s$rodki
przewidziane w protokole z dnia 21 lipca 2005 r.', w szczegdlnosci z tego powodu, ze zostaly one
podjete ze wzgledu na to, iz Komisja wymagala wdrozenia $rodkéw wyréwnawczych, aby pomoc na
restrukturyzacje Sernam mogta zosta¢ uznana za zgodna ze rynkiem wewnetrznym.

152. Nalezy odrézni¢ role panstwa jako akcjonariusza przedsiebiorstwa z jednej strony od roli
przedsiebiorstwa dzialajacego jako wladza publiczna z drugiej strony, zas mozliwo$¢ zastosowania
kryterium inwestora prywatnego ,zalezy ostatecznie od tego, czy dane panstwo czlonkowskie
przyznaje nalezacemu do niego przedsiebiorstwu korzys¢ gospodarcza dziatajac w charakterze
akcjonariusza, a nie w charakterze wtadzy publicznej”'”. Jak przypomniatem, z wyroku EDF wynika, iz
do Komisji nalezy ,dokonanie calo$ciowej oceny z uwzglednieniem — poza dowodami przedlozonymi
przez [dane panstwo czlonkowskie] — wszelkich innych dowodéw istotnych w danym przypadku, ktére
umozliwiaja jej ustalenie, czy sporne dzialanie zostalo podjete w ramach dzialalnosci tego panstwa
czlonkowskiego jako akcjonariusza, czy jako wladzy publicznej. W szczegélnosci w tym wzgledzie
istotne moga by¢ [...] charakter i przedmiot tego dzialania, kontekst, w jaki si¢ ono wpisuje, oraz cel,
jakiemu ono stuzy, i reguty, jakim podlega to dzialanie”'”. Innymi stowy — mozliwo$¢ zastosowania
kryterium inwestora prywatnego zalezy od uznania interwencji publicznej za decyzje podjeta przez

akcjonariusza danego przedsiebiorstwa '*.

153 Przytoczonych w przypisie 137 do niniejszej opinii.
154 Wnoszaca odwolanie opiera si¢ w tym miejscu w szczeg6lnoéci na pkt 47 tych wytycznych.

155 Odpowiednio wyroki: z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318; z dnia 3 kwietnia 2014 r., Komisja/Niderlandy
i ING Groep, C-224/12 P, EU:C:2014:213.

156 Czyli dokapitalizowanie Sernam kwota 57 mln EUR i Sernam Xpress kwota 2 mln EUR, zrzeczenie si¢ wierzytelnosci przez SNCF wobec
Sernam na kwote 38,5 mln EUR, gwarancje przyznane przez SNCF jako zobowigzanie zakornczenia w okreslonym terminie prac zwigzanych
z zagospodarowaniem danego miejsca, ktére bylo niezbedne do eksploatacji TBE, pokrycie ewentualnej réznicy zwigzanej ze wzrostem
czynszu za nowe miejsca eksploatacji, przedluzenie o trzy lata okresu obowigzywania prawa powrotu kolejarzy oddelegowanych w ramach
Sernam, przedluzenie o trzy lata okresu obowiazywania protokotu spotecznego oraz zagwarantowanie przez SNCF trwalosci TBE i dostepu do
TBE.

157 Wyrok EDF, pkt 80, 81.

158 Wyrok EDF, pkt 86. Podkreslenie moje.

159 Wyrok ING, pkt 31.
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153. Nie jestem przekonany, czy wyrok ING'® wystarczy sam w sobie do rozstrzygniecia przedtozone;j
nam obecnie kwestii, poniewaz kontekst, w jaki sie on wpisuje, jest stosunkowo ograniczony,
a w kazdym razie nie ma zwigzku z wyréwnawczym celem, do ktérego powinno zmierza¢ kazde
wykonanie art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2. Ponadto w decyzji Komisji bedacej przedmiotem skargi
o stwierdzenie niewaznosci przed Sadem w sprawie ING Komisja przeanalizowala odrebnie dwa srodki
(pierwotna pomoc z jednej strony i zmiany warunkéw splaty z drugiej strony) .

154. Tak wiec badana w tym wyroku kwestia dotyczyla tego, czy Komisja mogla uwolni¢ sie od
swojego obowigzku badania racjonalnosci ekonomicznej zmian warunkéw splaty z punktu widzenia
kryterium inwestora prywatnego z tego tylko powodu, ze wklad kapitalowy bedacy przedmiotem
splaty sam w sobie juz stanowil pomoc panstwa'®. Sprawa ta nie przesadza zatem w zaden sposéb
o stosowaniu kryterium inwestora prywatnego w kontekscie wyréwnawczym w $cistym znaczeniu, dala
ona jednak Trybunalowi sposobnos$¢ potwierdzenia charakteru analizy, jaka powinna przeprowadzi¢
Komisja dla okreslenia, czy kryterium to ma zastosowanie.

155. Z wyrokéw EDF i ING'® mozna natomiast wyciaggnac¢ wniosek, ze Komisja powinna teraz oceni¢
sytuacje w sposob globalny, co Sad doskonale przypomnial w pkt 292 zaskarzonego wyroku oraz
zweryfikowal.

156. Pragne na wstepie wskaza¢, ze w kontekscie swojej argumentacji po$wieconej trzeciej czesci
zarzutu szostego SNCF przyznaje, iz jej interwencja za pomoca réznych $rodkéw wymienionych
powyzej nastapila w kontekscie wdrazania §rodkéw wyréwnawczych na wyrazne zadanie Komisji. Jak
juz réwniez przypomnialem w ramach badania zarzutu pierwszego, $rodki wyréwnawcze nalozone
przez Komisje, ktérych spelnienie jest warunkiem zgodnosci pomocy na restrukturyzacje Sernam,
zawarte s w decyzji, ktérej adresatem jest panstwo, i zmierzaja do celu zlagodzenia zaklécen
konkurencji wywotanych przyznaniem pomocy. Ze wzgledu na okoliczno$é, ze — jak Komisja
przypomniala w swoich pismach — $rodki wyréwnawcze zmierzaja do ,pozbawienia beneficjenta czesci
jego przewagi konkurencyjnej” i do ,czesciowego odtworzenia sytuacji konkurencyjnej”, zostaja one
nalozone raczej w interesie publicznym niz w interesie beneficjenta. Ponadto, zgodnie z pogladem
Komisji, sktaniam sie do uznania, Ze $rodki podjete na podstawie art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2
dotyczyly pierwotnie obowiazku wdrozenia planu restrukturyzacji w warunkach okres§lonych przez
Komisje, aby pomoc na restrukturyzacje, co do ktérej nie mozna zaprzeczy¢, ze jest z natury swojej
dzialaniem wladzy publicznej, byla zgodna z rynkiem wewnetrznym.

157. W tych okoliczno$ciach, i bez robienia w tym miejscu jakichkolwiek zalozen, wydaje mi sig, ze
z globalnej analizy sytuacji wymaganej przez orzecznictwo, a wiec w $wietle charakteru i przedmiotu
srodkoéw, kontekstu, zamierzonego celu i regul, ktérym te $rodki podlegaja, jasno wynika, iz parstwo
francuskie bedace akcjonariuszem SNCF nie dzialalo w niniejszej sprawie w tym charakterze.

158. Wnoszaca odwolanie podnosi na etapie repliki naruszenie réwnego traktowania miedzy
przedsiebiorstwami publicznymi i przedsiebiorstwami prywatnymi. Twierdzenie to wydaje sie
spdznione, przynajmniej w zakresie, w jakim w pismach SNCF przed Sadem nie ma o nich zadnej
wzmianki. W kazdym razie nie widze takiego naruszenia. Pelnomocnik SNCF przedstawil na
rozprawie przed Trybunalem swoja argumentacje w nastepujacy sposob: przedsiebiorstwo publiczne,
ktére placi ujemna cene przy przeniesieniu, narusza art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2, co pociaga za sobg
skutki prawne, jakie znamy w odniesieniu do zgodno$ci pierwotnej pomocy, ale zarzuca sie¢ mu takze
przyznanie nowej pomocy panstwa, podczas gdy przedsigbiorstwo prywatne, ktéremu panstwo jako

160 Wyrok z dnia 3 kwietnia 2014 r., Komisja/Niderlandy i ING Groep, C-224/12 P, EU:C:2014:213.

161 Co moglo mie¢ wplyw na przyjete rozwiazanie: zob. pkt 39 opinii rzecznik generalnej E. Sharpston w sprawie Komisja/Niderlandy i ING
Groep, C-224/12 P, EU:C:2013:870.

162 Zobacz wyrok ING, pkt 37.

163 Odpowiednio wyroki: z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318; z dnia 3 kwietnia 2014 r., Komisja/Niderlandy
i ING Groep, C-224/12 P, EU:C:2014:213.
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wladza publiczna nakazalo wdrozenie srodkéw wyréwnawczych na podstawie decyzji Komisji, réwniez
narusza warunek zgodnosci, placac ujemna cene, co pocigga za soba ten sam skutek prawny, ale
w zadnym wypadku nie zarzuca si¢ mu przyznania nowej pomocy, poniewaz ta ujemna cena zostala
wyplacona ze $rodkéw prywatnych. Innymi slowy — w przypadku s$rodkéw wyréwnawczych
wdrozonych przez przedsiebiorstwo prywatne istnienie nowej pomocy byloby niemozliwe i na tym
wlasnie polega réznica w traktowaniu.

159. Przyznaje, ze uwazam, iz rozumowanie zostalo w tym miejscu doprowadzone do absurdu, biorac
pod uwage, ze z definicji w braku zaangazowania srodkéw publicznych nie moze by¢ mowy o pomocy
panstwa. W konsekwencji poréwnanie przedstawione przez SNCF nie wydaje mi sie mie¢ znaczenia,
tym bardziej ze koncentruje sie ono na ujemnym charakterze ceny sprzedazy, podczas gdy nie chodzi
jedynie o zastrzezenie dotyczace warunkéw ustanowionych w art. 3 ust. 2 decyzji Sernam 2.

160. Ze wszystkich tych wzgledéw trzecig cze$¢ zarzutu széstego réwniez nalezy oddalié.

e) Wnioski w przedmiocie zarzutu széstego

161. Poniewaz wszystkie trzy czesci skladajace sie na zarzut szésty zostaly oddalone, nalezy oddali¢
zarzut szosty w calosci.

7. W przedmiocie podniesionych przez Komisje argumentéow dotyczgcych dopuszczalnosci skargi
w pierwszej instancji

162. W swojej odpowiedzi na skarge Komisja twierdzi w istocie, ze chociaz utrzymywata ona, iz skarga
przed Sadem byta niedopuszczalna, Sad nie zajal on stanowiska ze wzgledu na ekonomie postepowania.
Przed Trybunalem Komisja utrzymuje, ze jest on zobowigzany orzec, w razie potrzeby z urzedu,
w przedmiocie bezwzglednej przeszkody procesowej dotyczacej naruszenia wymogu ustanowionego
w art. 263 akapit czwarty TFUE, zgodnie z ktérym skarzacy moze zada¢ stwierdzenia niewaznosci
decyzji, ktorej nie jest adresatem, tylko jesli dotyczy go ona bezposrednio i indywidualnie. Decyzja
Sernam 2 nie dotyczy wnoszacej odwolanie bezposrednio i indywidualnie i znajduje sie ona
w odniesieniu do spornej decyzji w sytuacji rownowaznej do sytuacji spotki DEFI w wyroku
DEFI/Komisja'*, w szczegolnosci z tego powodu, ze SNCF nie korzystata z autonomii decyzyjnej.

163. O ile podniesiona przez Komisje¢ kwestia dopuszczalnosci skargi przed Sadem moze si¢ wydawac
interesujaca, o tyle nie wymaga ona moim zdaniem dodatkowych wyjasnien z dwdch zasadniczych
powoddw. Pierwszy z nich odnosi sie do okolicznosci, ze Komisja nie wyciaga zadnych samodzielnych
wnioskéw z argumentéw co do dopuszczalno$ci skargi wniesionej do Sadu, ktére podniosta przed
Trybunalem. Drugi powdd dotyczy okolicznosci, ze Sad uzasadnil swoja decyzje o wcze$niejszym
nieorzekaniu w przedmiocie dopuszczalnosci skargi ,tros[ka] o ekonomie procesowa”'®, opierajac sie
w  szczegllnoéci na wyroku Boehringer'®. Dla przypomnienia: Trybunal, orzekajac w ramach
odwotlania skierowanego przeciwko wyrokowi Sadu, w ktérym uznal on, ,ze nie bylo potrzeby
orzekania o podniesionym przez Rade zarzucie niedopuszczalno$ci, poniewaz zadania [skarzacych]
nalezato w kazdym wypadku oddali¢ co do istoty”'”, stwierdzil, iz ,do Sadu nalezata ocena [...], czy
prawidlowe funkcjonowanie wymiaru sprawiedliwo$ci uzasadnialo w okolicznosciach niniejszej sprawy

oddalenie skargi co do istoty [...] bez orzekania w przedmiocie zarzutu niedopuszczalnosci”'®. Bez

164 Wyrok z dnia 10 lipca 1986 r., 282/85, EU:C:1986:316.

165 Punkt 419 zaskarzonego wyroku.

166 Wyrok z dnia 26 lutego 2002 r., Rada/Boehringer, C-23/00 P, EU:C:2002:118.

167 Wyrok z dnia 26 lutego 2002 r., Rada/Boehringer, C-23/00 P, EU:C:2002:118, pkt 51.
168 Wyrok z dnia 26 lutego 2002 r., Rada/Boehringer, C-23/00 P, EU:C:2002:118, pkt 52.
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wzgledu na uzasadnione watpliwo$ci'?”, jakie mozna zywi¢ wobec takiego orzecznictwa, ktére Trybunat
od tamtej pory zastosowal, odpowiednio, w ramach wniesionych do niego skarg bezposrednich'”
i wykonywania jego kontroli w ramach odwotan'’, nalezy jednak stwierdzi¢, ze Komisja nie
sformulowala w ramach rozpatrywanego odwolania znaczacej krytyki wobec tej linii orzeczniczej. Co
za tym idzie, bioragc pod uwage, ze zamierzam zaproponowa¢ oddalenie odwotania, nie ma potrzeby

wcze$niejszego badania kwestii dopuszczalnosci skargi SNCF przed Sadem.

V. W przedmiocie kosztow

164. Zgodnie z art. 184 § 2 regulaminu postgpowania przed Trybunalem jezeli odwotanie jest
bezzasadne, Trybunal rozstrzyga o kosztach.

165. Zgodnie z art. 138 § 1 tego samego regulaminu, majacym zastosowanie do postepowania
odwotawczego na podstawie art. 184 § 1 regulaminu, kosztami zostaje obcigzona, na zadanie strony
przeciwnej, strona przegrywajaca sprawe. Poniewaz Komisja wniosta o obcigzenie wnoszacej odwotanie
kosztami postepowania, a wnoszaca odwolanie powinna moim zdaniem przegra¢ sprawe, nalezy
obciazy¢ ja kosztami postepowania odwolawczego.

166. Wreszcie Mory SA i Mory Team pokrywaja wlasne koszty zgodnie z art. 140 § 3 regulaminu
postepowania przed Trybunalem.

VI. Wnioski

167. Majac na wzgledzie calo$¢ powyzszych rozwazan, proponuje, aby Trybunal orzekl, co nastepuje:
1. Odwotanie zostaje oddalone.

2. SNCF Mobilités zostaje obcigzona kosztami poniesionymi przez Komisje Europejska.

3. Mory SA i Mory Team pokrywaja wlasne koszty.

169 Zobacz pkt 50 i nast. opinii rzecznika generalnego Y. Bota w sprawie Philips Lighting Poland i Philips Lighting/Rada, C-511/13 P,
EU:C:2015:206.

170 Wyrok z dnia 23 marca 2004 r., Francja/Komisja, C-233/02, EU:C:2004:173.

171 Wyrok z dnia 24 czerwca 2015 r., Fresh Del Monte Produce/Komisja i Komisja/Fresh Del Monte Produce, C-293/13 P i C-294/13 P,
EU:C:2015:416, pkt 193.
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