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W Zbiér Orzeczen

WYROK SADU (szésta izba)

z dnia 24 wrzeénia 2019 r.*!

Pomoc panstwa — Przemys! chemiczny — Decyzja uznajaca pomoc za niezgodna z rynkiem
wewnetrznym — Pojecie pomocy panstwa — Zasoby panstwowe — Korzy$¢ — Odzyskanie pomocy —
Cigglo$¢ gospodarcza — Zasada dobrej administracji — Obowigzek uzasadnienia
W sprawie T-121/15

Fortischem a.s., z siedziba w Novaky (Slowacja), reprezentowana przez adwokatéw C. Arholda,
P. Hodala i M. Starona,

strona skarzaca,
przeciwko

Komisji Europejskiej, reprezentowanej przez L. Armati oraz G. Contego, dzialajacych w charakterze
pelnomocnikow,

strona pozwana,
popieranej przez:
AlzChem AG, z siedziba w Trostberg (Niemcy), reprezentowana poczatkowo przez P. Alexiadisa,
solicitor, oraz adwokatéw A. Borsosa i I. Georgiopoulosa, a nastepnie przez P. Alexiadisa oraz
adwokatow A. Borsosa i V. Dolke,

interwenient,
majacej za przedmiot oparte na art. 263 TFUE zadanie stwierdzenia niewaznosci art. 1 i 3-5 decyzji
Komisji Europejskiej (UE) 2015/1826 z dnia 15 pazdziernika 2014 r. w sprawie pomocy panstwa
SA.33797 (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2011/CP) wdrozonej przez Stowacje na rzecz NCHZ (Dz.U.
2015, L 269, s. 71),
SAD (szésta izba),

w sktadzie: G. Berardis, prezes, S. Papasavvas i O. Spineanu-Matei (sprawozdawca), sedziowie,
sekretarz: P. Cullen, administrator,

uwzgledniajac pisemny etap postepowania i po przeprowadzeniu rozprawy w dniu 10 kwietnia 2019 r.,

wydaje nastepujacy

* Jezyk postepowania: angielski.
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Wyrok

I. Okolicznosci powstania sporu

Novacké chemické zévody, as. v konkurze (zwane dalej ,NCHZ”) bylo prywatnym producentem
chemikaliéw posiadajacym trzy oddzialy. Spétka ta prowadzila zaklad chemiczny w regionie Trenczyna
(Stowacja). Jej gléwna dziatalno$¢ polegala na produkcji weglika wapnia i gazéw technicznych,
polichlorku winylu (PVC) i jego produktéw ubocznych oraz w coraz wiekszym zakresie produkcji
malych partii chemikaliéw ciezkich i wysokowarto$ciowych.

W dniu 8 pazdziernika 2009 r., po zgloszeniu przez NCHZ, nalezace wéwczas do Disor Holdings Ltd,
ze nie jest ono w stanie kontynuowac¢ dziatalnosci, i po przedlozeniu przez nie bilansu, rozpoczeto
postepowanie upadtosciowe.

W dniu 5 listopada 2009 r. Republika Stowacka przyjeta zakon ¢. 493/2009 Z.z. o niektorych
opatreniach tykajucich sa strategickych spolo¢nosti a o zmene a doplneni niektorych zdkonov (ustawe
nr 493/2009 o niektérych srodkach dotyczacych spélek o znaczeniu strategicznym oraz o zmianie
niektérych ustaw, zwana dalej ,ustawa o spélkach strategicznych”). Ustawa ta weszlta w zycie w dniu
1 grudnia 2009 r. i nadata panstwu prawo pierwszenstwa przy zakupie spélek strategicznych objetych
postepowaniem upadlo$ciowym. Wymagata ona, aby syndyk masy upadiosci zapewnil kontynuowanie
dziatalnosci spétki strategicznej w trakcie tego postepowania. W dniu 2 grudnia 2009 r. NCHZ zostato
uznane przez wladze stowackie za ,spétke strategiczna” w rozumieniu tej ustawy i korzystalo z tego
statusu do czasu jej wygasniecia w dniu 31 grudnia 2010 r. (w okresie zwanym dalej ,pierwszym
okresem upadlosci”’). NCHZ bylo jedyna spoétka, do ktérej zostala zastosowana wspomniana ustawa,
nakazujagca syndykowi masy wupadlosci kontynuowanie dziatalnosci spétki i zapobiezenie
nieuzasadnionym zwolnieniu grupowym.

W dniu 28 grudnia 2009 r. utworzony zostal ,wlasciwy komitet” w rozumieniu art. 82 zdkon ¢. 7/2005
Z.z. o konkurze a re$trukturalizdcii a o zmene a doplneni niektorych zdkonov (ustawy nr 7/2005
o prawie upadlosciowym i naprawczym, o upadlosci i restrukturyzacji oraz o zmianie niektérych
ustaw, zwanej dalej ,ustawa o prawie upadlosciowym”). W sklad wspomnianego komitetu wchodzily,
zgodnie z rzeczonga ustawa, komitet wierzycieli, reprezentujacy posiadaczy niezabezpieczonych
wierzytelno$ci wobec spétki w upadiosci w dniu wszczecia postepowania upadlo$ciowego, ktérzy
wpisali swoje wierzytelno$ci jako ,wierzytelnosci sprzed upadiosci (zwany dalej ,komitetem
wierzycieli”), wierzyciele uprzywilejowani, czyli wierzyciele, ktérych wierzytelnosci byly zabezpieczone
réznymi zabezpieczeniami, oraz sud v Trencine (sad w Trenczynie, Stowacja).

W dniu 29 grudnia 2009 r. pierwszy syndyk zostal z przyczyn osobistych zastapiony przed nowego
syndyka (zwanego dalej ,,syndykiem”).

W dniu 17 czerwca 2010 r. sid v Trencine (sad w Trenczynie) nakazat syndykowi sprzedaz NCHZ jako
przedsiebiorstwa dzialajacego zgodnie z opracowanymi przez niego etapami postepowania. Po
ogloszeniu o przetargu w dniu 12 sierpnia 2010 r. (zwanym dalej ,przetargiem z 2010 r.”) wlasciwy
komitet w dniu 24 listopada 2010 r. odrzucil jedyna zlozona oferte. W dniu 3 grudnia 2010 r. sud
v Trenc¢ine (sad w Trenczynie) nakazal syndykowi przeprowadzenie szczegétowej analizy sytuacji
gospodarczej NCHZ. W zaleznosci od wynikéw tej analizy syndyk powinien albo przyjaé, albo od
odrzuci¢ jedyna zlozona oferte. Analiza zostala sporzadzona w dniu 8 grudnia 2010 r. i syndyk oglosit,
ze oferta zostaje odrzucona.

Od dnia 31 grudnia 2010 r. NCHZ zostalo poddane przepisom ustawy o prawie upadiosciowym
(w okresie zwanym dalej ,drugim okresem upadiosci”’). W dniu 26 stycznia 2011 r. na wspdlnym
spotkaniu pomiedzy wierzycielami tworzacymi komitet wierzycieli i wierzycielami uprzywilejowanymi,
syndyk powiadomil wierzycieli, ze koszty powodowane przez dzialalnos¢ NCHZ byly wyzsze niz
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przychody z dzialalno$ci. Ponadto syndyk przedstawil analize ekonomiczna z dnia 23 grudnia 2010 r.
ktéra zostala uzupelniona prezentacja kierownictwa. Wyzej wspomniani wierzyciele podjeli decyzje
o kontynuowaniu dziatalnosci NCHZ (zwana dalej ,decyzja z dnia 26 stycznia 2011 r.”). Po
zatwierdzeniu tej decyzji w dniu 17 lutego 2011 r. orzeczeniem wydanym przez sid v Trencine (sad
w Trenczynie, Stowacja), syndyk kontynuowat te dziatalnos¢.

W dniu 7 czerwca 2011 r. sid v Trenc¢ine (sad w Trenczynie) wydal postanowienie wykonawcze,
nakazujac syndykowi przeprowadzenie sprzedazy NCHZ w postepowaniu przetargowym
zorganizowanym przez wspomniany sad (zwanym dalej ,postepowaniem przetargowym z 2011 r.”). Po
ogloszeniu przetargu w dniu 12 lipca 2011 r. (zwanego dalej ,przetargiem z 2011 r.”) zostaly ztozone
dwie oferty w dniu 29 listopada 2011 r.

W dniu 13 pazdziernika 2011 r. Komisja Europejska otrzymata skarge AlzChem AG dotyczaca
bezprawnej pomocy przyznanej NCHZ przez Republike Stowacka. AlzChem jest spoélka z siedziba
w Niemczech, prowadzaca dziatalno$¢ na kilku rynkach wysokowartosciowych chemikaliéow w pewnej
liczbie panstw czlonkowskich Unii Europejskiej, w tym w Republice Stowackiej. Skarga ta zostala
uzupelniona w dniu 14 czerwca 2012 r.

W dniu 17 pazdziernika 2011 r. Komisja przekazala wladzom stowackim otrzymana skarge wraz
z zadaniem udzielenia informacji. W dniach 22 marca i 21 czerwca 2012 r. Komisja skierowala do
nich kolejne zadania udzielenia informacji. Wtadze slowackie odpowiedzialy na wszystkie powyzsze
zadania.

W dniu 7 grudnia 2011 r. syndyk poinformowal sid v Trencine (sad w Trenczynie) o wynikach
postepowania przetargowego z 2011 r. oraz o glosowaniu wierzycieli w ramach wtasciwego komitetu.
W dniu 14 grudnia 2011 r. sud v Trencine (sad w Trenczynie) zwrdcit sie do syndyka z wnioskiem
o dokonanie oceny dodatkowej oferty. W dniu 15 grudnia 2011 r. syndyk sporzadzit analize, zgodnie
z ktdra oferta ta dotyczyla jedynie czesci aktywéw NCHZ i nie sluzyla najlepiej interesom wierzycieli.
W dniu 29 grudnia 2011 r. sid v Trencine (sad w Trenczynie) wydal postanowienie wykonawcze,
nakazujac syndykowi przyjecie oferty Via Chem Slovakia a.s. Po zawarciu w dniu 16 stycznia 2012 r.
umowy nabycia pomiedzy owa spdélka i NCHZ Protimonopolny tdrad SR (stowacki urzad
antymonopolowy) zezwolil na sprzedaz w dniu 19 lipca 2012 r. i zostala sfinalizowana w dniu 31 lipca
2012 r.

W dniu 1 sierpnia 2012 r. Via Chem Slovakia sprzedala dzial chemiczny NCHZ, z wyjatkiem
nieruchomosci (budynkéw i gruntéw), na rzecz skarzacej Fortischem a.s., ktéra prowadzi dzialalnos¢
w sektorze wytwarzania produktéw chemicznych. Skarzaca nalezy do Energochemica SE i, jak
wskazala Sadowi na rozprawie w odpowiedzi na zadane przezen pytanie, zostala utworzona w maju
2012 r. Nieruchomosci niezbedne do produkcji chemicznej zostaly oddane do dyspozycji skarzacej na
podstawie umowy najmu.

W dniu 24 stycznia 2013 r. odbylo sie spotkanie Komisji z AlzChem, na wniosek tej ostatniej, ktéra
w dniach 8 i 22 marca 2013 r. przekazala droga elektroniczna dodatkowe informacje.

Pismem z dnia 2 lipca 2013 r. Komisja powiadomifa wladze stowackie o swojej decyzji o wszczeciu
formalnego postepowania wyjasniajacego na mocy art. 108 ust. 2 TFUE (Dz.U. 2013, C 297, s. 85)
w odniesieniu, po pierwsze, do zezwolenia przez panstwo, ze ewzgledu na ustawe o spdlkach
strategicznych, na kontynuowanie dzialalno$ci NCHZ w okresie od grudnia 2009 r. do grudnia
2010 r., a po drugie, do decyzji wierzycieli z dnia 26 stycznia 2011 r. o kontynuowaniu dziatalnosci
NCHZ po wygasnieciu ustawy o spétkach strategicznych. Komisja wyrazila ponadto watpliwosci co do
bezwarunkowego charakteru przetargu z 2011 r., ktéry umozliwil sprzedaz NCHZ, i wskazala, ze
istnieja powazne przestanki pozwalajace sadzi¢, ze ciaglo$¢ gospodarcza miedzy NCHZ i nowym
podmiotem nie zostala przerwana.
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W nastepstwie decyzji z dnia 2 lipca 2013 r. Komisja otrzymata uwagi wladz stowackich oraz AlzChem
i innej zainteresowanej strony. Uwagi tych zainteresowanych stron trzecich wraz z nowymi pytaniami
zostaly przekazane wladzom stowackim, ktére przedstawily swoje uwagi w dniu 14 stycznia 2014 r.

W dniach 7 pazdziernika 2013 r. i 17 lutego 2014 r. odbyly si¢ spotkania stuzb Komisji i wladz
stowackich, na wniosek tych ostatnich. W dniu 20 marca 2014 r. Komisja wystala wniosek
o udzielenie dodatkowych wyjasnien do jednej z zainteresowanych stron trzecich, ktéra udzielita
odpowiedzi w dniu 6 maja 2014 r. W dniu 2 maja 2014 r. Komisja skierowata do wtadz stowackich
nowe pytania, na ktére odpowiedzialy one w dniach 14 i 30 maja 2014 r.

II. Zaskarzona decyzja

W dniu 15 pazdziernika 2014 r. Komisja przyjeta decyzje (UE) 2015/1826 w sprawie pomocy panstwa
nr SA.33797 — (2013/C) (ex 2013/NN) (ex 2011/CP) wdrozonej przez Stowacje na rzecz NCHZ (Dz.U.
2015, L 269, s. 71) (zwana dalej ,zaskarzona decyzja”).

Komisja stwierdzila, ze uznanie NCHZ za przedsigbiorstwo strategiczne (zwane dalej ,$rodkiem
pierwszym”) stanowilo selektywna korzy$¢ na rzecz tego przedsigbiorstwa, ktéra mozna przypisa¢
panstwu i ktéra wigzala sie z uzyciem zasobéw panstwowych i zakléceniem konkurencji na rynku
otwartym na wymiane handlowa miedzy panstwami cztonkowskimi. Komisja doszta do wniosku, ze
srodek ten stanowil pomoc panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE i ze pomoc ta byla niezgodna
z prawem i z rynkiem wewnetrznym (motywy 110 i 114—124 zaskarzonej decyzji). Po oszacowaniu, ze
kwota pomocy panstwa wyniosla 4783 424,10 EUR, Komisja uznala, ze pomoc ta powinna zosta
odzyskana od NCHZ oraz ze nakaz zwrotu powinien zosta¢ rozszerzony na skarzaca, ktéra byla
powiazana z NCHZ w kontekscie ciaglosci gospodarczej (motywy 101 i 174 zaskarzonej decyzji).

Natomiast jak uznala Komisja, kontynuowanie dzialalno$ci NCHZ na podstawie decyzji wierzycieli
z dnia 26 stycznia 2011 r. nie stanowilo pomocy panstwa w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE,
poniewaz nie zostaly spelnione co najmniej dwa faczne warunki definiowania pomocy panstwa, tj.
mozliwo$¢ przypisania $rodka pomocy panstwu i istnienie korzy$ci ekonomicznej (motyw 113
zaskarzonej decyzji).

Sentencja zaskarzonej decyzji ma nastepujace brzmienie:

SArtykut 1

Pomoc panstwa w wysokosci 4783424,10 EUR udzielona na rzecz NCHZ poprzez uznanie go za
spolke strategiczna zgodnie z ustawa [o spélkach strategicznym, a tym samym zapewnienie mu
ochrony przed zwyklym zastosowaniem ustawy o prawie upadlosciowym, zostala wprowadzona

w zycie przez Stowacje w sposéb niezgodny z prawem i z naruszeniem art. 108 ust. 3 [TFUE] oraz jest
niezgodna z rynkiem wewnetrznym.

[...]
Artykut 3

1. [Republika Stowacka] odzyskuje od NCHZ pomoc niezgodna z rynkiem wewnetrznym, o ktérej
mowa w art. 1.

2. Z uwagi na ciaglo$¢ gospodarcza miedzy NCHZ a [skarzaca], obowiazkiem splaty nalezy réwniez
obja¢ [skarzaca].
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3. Do kwot podlegajacych zwrotowi dolicza sie odsetki za caly okres poczawszy od dnia, w ktérym
pomoc zostala przekazana do dyspozycji NCHZ, do dnia jej faktycznego odzyskania.

4. Odsetki obliczone nalicza si¢ narastajaco zgodnie z przepisami rozdzialu V rozporzadzenia [...]
(WE) nr 794/2004 i rozporzadzenia (WE) nr 271/2008 zmieniajacego rozporzadzenie (WE)
nr 794/2004.

Artykut 4

1. Windykacja pomocy, o ktérej mowa w art. 1, dokonywana jest w sposéb bezzwloczny i skuteczny.

2. [Republika Stowacka] zapewnia wykonanie niniejszej decyzji w terminie czterech miesiecy od daty jej
notyfikacji.

Artykut 5

1. W terminie dwoch miesiecy od daty notyfikacji niniejszej decyzji [Republika Stowacka] przekazuje
nastepujace informacje:

a) laczng kwote (kwota gléwna i odsetki od zwracanej pomocy), do odzyskania od beneficjentéw;

b) szczegélowy opis srodkéw juz podjetych oraz $rodkéw planowanych w celu wykonania niniejszej
decyzji;

¢) dokumenty potwierdzajace, ze beneficjentowi nakazano zwrot pomocy.

2. Do momentu calkowitego odzyskania pomocy, o ktérej mowa w art. 1, [Republika Stowacka] na

biezagco informuje Komisje o kolejnych $rodkach podejmowanych na szczeblu krajowym w celu

wykonania niniejszej decyzji. Na wniosek Komisji Stowacja bezzwlocznie przedstawia informacje

o $rodkach juz podjetych oraz $rodkach planowanych w celu wykonania niniejszej decyzji. [Republika

Stowacka] dostarcza réwniez szczegélowe informacje o kwocie pomocy oraz odsetkach juz

odzyskanych od beneficjentow.

Artykut 6

Niniejsza decyzja jest skierowana do Republiki Stowackiej”.

I1I. Postepowanie
Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 6 marca 2015 r. skarzaca wniosta rozpatrywana skarge.

Pismem zlozonym w sekretariacie Sadu w dniu 14 lipca 2015 r. AlzChem zlozyla wniosek
o dopuszczenie do sprawy w charakterze interwenienta, na poparcie zadan Komisji.

Pismem zlozonym w sekretariacie Sagdu w dniu 6 sierpnia 2015 r. skarzaca wniosta o zachowanie
poufnoéci niektérych informacji zawartych w skardze i zalacznikach do niej w stosunku do spéiki
AlzChem, w przypadku dopuszczenia jej do udzialu w sprawie w charakterze interwenienta. Do
wniosku zalaczyta jawng wersje wspomnianych dokumentéw.

ECLLEU:T:2019:684 5
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Postanowieniem prezesa drugiej izby z dnia 22 wrze$nia 2015 r. AlzChem zostala dopuszczona do
sprawy w charakterze interwenienta popierajacego zadania Komisji. Przygotowane przez skarzaca
wersje jawne skargi, repliki i zalacznikéw do nich zostaly przekazane interwenientowi. Pismem
zlozonym w sekretariacie Sagdu w dniu 8 pazdziernika 2015 r. interwenient zakwestionowal wnioski
skarzacej o zachowanie poufnosci.

W dniu 8 pazdziernika 2015 r. niniejsza sprawa zostala przydzielona nowemu sedziemu sprawozdawcy
nalezacemu do dziewiatej izby. Postanowieniem prezesa Sadu z dnia 3 pazdziernika 2016 r. sprawa
zostala przydzielona nowemu sedziemu sprawozdawcy. Ze wzgledu na zmiane skiadu izb Sadu, zgodnie
z art. 27 ust. 5 regulaminu postepowania przed Sadem, sedzia sprawozdawca zostal przydzielony do
szostej izby, ktorej w rezultacie zostala przekazana niniejsza sprawa.

W dniu 6 lutego 2017 r. Sad (szésta izba) zadal skarzacej pisemne pytania dotyczace jej wniosku
o zachowanie poufnosci. Skarzaca odpowiedziala na te pytania w wyznaczonym terminie.

Postanowieniem z dnia 13 wrze$nia 2017 r., Fortischem/Komisja (T-121/15, niepublikowanym,
EU:T:2017:648), prezes szostej izby Sadu uwzglednit wniosek o zachowanie poufnosci w odniesieniu
do niektérych informacji zawartych w skardze, jak réwniez w odniesieniu do niektérych danych
zawartych w szeregu zalacznikéw do skargi i do repliki, oraz oddalit wniosek o zachowanie poufnosci
w pozostalym zakresie. Postanowiono tez w nim, ze rozstrzygniecie o kosztach nastapi w orzeczeniu
koniczacym postepowanie w sprawie. W dniu 26 pazdziernika 2017 r. interwenientowi zostala
przekazana przygotowana przez skarzaca wersja jawna dokumentéw wymienionych w pkt 1 i 2
sentencji postanowienia z dnia 13 wrze$nia 2017 r., Fortischem/Komisja (T-121/15, niepublikowanego,
EU:T:2017:648).

W dniu 5 stycznia 2018 r. interwenient zlozyl w sekretariacie Sadu uwagi interwenienta.

W dniach 5 i 7 lutego 2018 r. Komisja i skarzaca, odpowiednio, zlozyly w sekretariacie Sadu swoje
uwagi odnosnie do uwag interwenienta.

Na wniosek sedziego sprawozdawcy Sad (szésta izba) zdecydowal o otwarciu ustnego etapu
postepowania i w ramach $rodkdw organizacji postgpowania przewidzianych w art. 89 regulaminu
postepowania zadal stronom pytania na pismie i wezwal je do przedstawienia pewnego dokumentu.
Strony odpowiedzialy na te pytania w wyznaczonym terminie i przedstawily zadany dokument.

Na rozprawie w dniu 10 kwietnia 2019 r. wystuchane zostaly wystapienia stron i ich odpowiedzi na
pytania Sadu.

IV. Zadania stron

W swej skardze skarzaca wnosi do Sadu o:

— stwierdzenie niewaznosci art. 1 i 3-5 zaskarzonej decyzji;
— obcigzenie Komisji kosztami postgpowania.

Komisja wnosi do Sadu o:

— oddalenie skargi;

— obciazenie skarzacej kosztami postepowania

Interwenient wnosi, w istocie, o oddalenie skargi.
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V. Co do prawa

Na poparcie skargi skarzaca podnosi sze$¢ zarzutéw. Zarzut pierwszy opiera si¢ na naruszeniu art. 107
ust. 1 TFUE. Zarzut drugi opiera si¢ na niewykonaniu obowiazku przeprowadzenia starannego
i bezstronnego badania oraz na naruszeniu obowiazku wspélpracy spoczywajacego na Komisji. Zarzut
trzeci opiera si¢ na naruszeniu art. 296 akapit drugi TFUE dotyczacym konkluzji Komisji co do
istnienia pomocy panstwa przyznanej NCHZ. Zarzut czwarty opiera si¢ naruszeniu art. 107 ust. 1
i art. 108 ust. 2 TFUE, a takze art. 14 ust. 1 rozporzadzenia Rady (WE) nr 659/1999 z dnia 22 marca
1999 r. ustanawiajacego szczegdlowe zasady stosowania art. [108 TFUE] (Dz.U. 1999, L 83, s. 1), ze
wzgledu na rozszerzenie obowiazku odzyskania pomocy panstwa zarzucanej skarzacej. Zarzut piaty,
podniesiony positkowo, opiera si¢ na naruszeniu art. 107 ust. 1 i art. 108 ust. 2 TFUE, a takze art. 14
ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999, ze wzgledu na brak ograniczenia rozszerzenia obowiazku
odzyskania pomocy panstwa zarzucanej skarzacej do 60% kwoty rzeczonej pomocy. Zarzut szdsty
opiera sie na naruszeniu art. 296 TFUE dotyczacym konkluzji Komisji co do istnienia ciaglosci
gospodarczej.

Sad uwaza, ze nalezy zbadac kolejno zarzut trzeci, zarzut pierwszy w zakresie jego pierwszych dwdch
czedci, zarzut drugi, cze$¢ trzecia zarzutu pierwszego, zarzut szdsty, zarzut czwarty, a wreszcie zarzut

piaty.

A. W przedmiocie zarzutu trzeciego, opartego na naruszeniu art. 296 akapit drugi TFUE
dotyczacym konkluzji Komisji co do istnienia pomocy panstwa przyznanej NCHZ

Zdaniem skarzacej Komisja powinna, zgodnie z orzecznictwem, przedstawi¢ w sposob wystarczajacy
powody, dla ktérych zebrane przez nia okolicznosci faktyczne i prawne dowodza istnienia pomocy
panstwa. Komisja powinna zatem wyjasni¢ réwniez przyczyny, dla ktérych argumenty faktyczne
i prawne przedstawione przez zainteresowane panstwo czlonkowskie nie wystarczyly do odrzucenia
istnienia takiej pomocy. Skarzaca utrzymuje, ze zaskarzona decyzja jest pod wieloma wzgledami
dotknieta brakiem uzasadnienia. Po pierwsze, wada ta cechuje wspomniana decyzje w odniesieniu do
wyciagnietych przez Komisje wnioskéw, zgodnie z ktérymi ustawa o spétkach strategicznych przyznala
NCHZ korzy$¢ gospodarczy, ktérej nie otrzymaloby ono w ramach zwyklego postepowania
upadlosciowego. Zdaniem skarzacej, mimo ze wladze slowackie przedstawily szczegétowe argumenty
wskazujace, ze wierzyciele wybrali kontynuowanie dzialalno$ci NCHZ, Komisja nie zajela sie trescia
tych przeslanek, zamiast tego poprzestajac na sformufowaniu ogélnych i arbitralnych watpliwosci. Po
drugie, zaskarzona decyzja jest dotknieta brakiem uzasadnienia ze wzgledu na to, ze ustawa o spétkach
strategicznych nie spelnifa kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki
rynkowe;j.

Komisja, popierana w tym wzgledzie przez interwenienta, podwaza zasadno$¢ argumentacji skarzace;j.

Jak wynika z utrwalonego orzecznictwa, uzasadnienie wymagane przez art. 296 TFUE powinno by¢
dostosowane do charakteru aktu i powinno przedstawia¢ w sposdb jasny i jednoznaczny rozumowanie
instytucji, ktéra wydata akt, pozwalajac zainteresowanym pozna¢ podstawy podjetej decyzji, a sadowi
Unii dokonaé jej kontroli [zob. wyrok z dnia 13 grudnia 2018 r., AlzChem/Komisja, T-284/15,
EU:T:2018:950, pkt 70 (niepublikowany) i przytoczone tam orzecznictwo].

Obowiazek uzasadnienia nalezy ocenia¢ w odniesieniu do konkretnej sytuacji, w szczegdlnosci do tresci
aktu, charakteru powotanych argumentéw, a takze interesu, jaki w uzyskaniu wyjasnien moga miec
adresaci aktu lub inne osoby, ktérych dotyczy akt w rozumieniu art. 263 akapit czwarty TFUE (wyrok
z dnia 13 grudnia 2018 r., AlzChem/Komisja, T-284/15, EU:T:2018:950, pkt 71 (niepublikowany)].
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Nie ma wymogu, by uzasadnienie wyszczegé6lnialo wszystkie istotne okolicznosci faktyczne i prawne,
poniewaz ocena, czy uzasadnienie aktu spelnia wymogi art. 296 TFUE, winna opiera¢ si¢ nie tylko na
jego brzmieniu, ale takze uwzglednia¢ jego kontekst, jak réwniez calo$¢ przepiséw prawa regulujacego
dana dziedzine. W szczegélnosci Komisja nie ma obowigzku zajmowaé stanowiska w odniesieniu do
wszystkich argumentéw podniesionych przez zainteresowanych w prowadzonym przez nia
postepowaniu. Wystarczy, ze przedstawi okolicznoséci faktyczne i wzgledy prawne o kluczowym
znaczeniu w kontekscie danej decyzji [zob. wyrok z dnia 13 grudnia 2018 r., AlzChem/Komisja,
T-284/15, EU:T:2018:950, pkt 72 (niepublikowany) i przytoczonetam orzecznictwo].

Wreszcie zarzut oparty na naruszeniu art. 296 akapit drugi TFUE stanowi zarzut odrebny od zarzutu
dotyczacego naruszenia art. 107 ust. 1 TFUE. O ile bowiem pierwszy z nich, dotyczacy braku lub
niewystarczajacego charakteru uzasadnienia, opiera si¢ na naruszeniu istotnych wymogéw
proceduralnych w rozumieniu art. 263 TFUE i stanowi zarzut razacego naruszenia prawa, ktéry sad
Unii winien uwzgledni¢ z urzedu, o tyle drugi, dotyczacy materialnej zgodnosci decyzji z prawem,
opiera si¢ na naruszeniu reguly prawnej zwiazanej ze stosowaniem traktatu FUE w rozumieniu tegoz
art. 263 TFUE i moze by¢ badany przez sad Unii tylko wéwczas, gdy zostal podniesiony przez strone
skarzaca. Obowigzek uzasadnienia jest zatem kwestia odrebna od zasadno$ci uzasadnienia (zob.
podobnie wyrok z dnia 2 kwietnia 1998 r., Komisja/Sytraval i Brink’s France, C-367/95 P,
EU:C:1998:154, pkt 67).

To, czy czy zaskarzona decyzja jest wadliwa ze wzgledu na brak uzasadnienia w rozumieniu
art. 296 TFUE nalezy zbada¢ w $wietle rozwazan zawartych w pkt 39-42 powyzej.

W zaskarzonej decyzji Komisja stwierdzila, ze dlugi NCHZ wobec réznych podmiotéw publicznych
zostaly zaciagniete z powodu przynoszacego straty charakteru prowadzonej dzialalnosci. Uznala ona,
ze wbrew praktyce zgodnej z powszechnym systemem prawa upadio$ciowego zadna analiza nie zostala
przeprowadzona przez urzedujacego syndyka masy upadlo$ciowej i zadne zebranie wierzycieli nie
moglo postanowi¢ o przysztosci NCHZ. Wskazala ona, ze urzedujacy syndyk masy upadlosci przyznat,
iz na mocy ustawy o spélkach strategicznych jest zobowiazany do kontynuowania dziatalno$ci NCHZ
bez mozliwo$ci przeanalizowania innych rozwigzan (motywy 79 i 80 zaskarzonej decyzji).

W tym wzgledzie Komisja uznala, ze decyzja o zastosowaniu do NCHZ ustawy o spdétkach
strategicznych spolkach nie opierala sie na okolicznosciach, jakie uwzgledniliby jego wierzyciele, lecz
na innych wzgledach polityki publicznej, poniewaz tre$¢ decyzji rzadu slowackiego odnosi sie
wylacznie do utraty miejsc pracy i konkurencyjno$ci w ramach slowackiego przemystu chemicznego,
a zatem gospodarki stowackiej jako calosci. Zdaniem Komisji decyzja wladz panstwa o zastosowaniu
wspomnianej ustawy do NCHZ nie jest uzasadniona w oparciu o kryterium wierzyciela dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej (motyw 82 zaskarzonej decyzji).

W odpowiedzi na argumenty przedstawione przez wladze stowackie, zgodnie z ktérymi wierzyciele
prawdopodobnie postanowiliby kontynuowac dzialalno§¢ NCHZ, nawet gdyby ustawa o spétkach
strategicznych nie zostala do niego zastosowana, Komisja wyjasnita w szczegélnosci, ze analiza
pierwszego syndyka z dnia 26 pazdziernika 2009 r. (zwanej dalej ,analiza z dnia 26 pazdziernika
2009 r.”), na ktéra powolaly sie wladze stowackie, nie zawiera wiarygodnego badania innych mozliwych
rozwiazan, ze nie przeprowadzono poglebionego badania i ze decyzja o kontynuowaniu dziatalnosci
NCHZ zostala podjeta na poczatku drugiego okresu upadiosci, kiedy inna byla sytuacja gospodarcza
wierzycieli byta inna (motywy 82-84 zaskarzonej decyzji). Zdaniem Komisji analiza syndyka z marca
2014 r. (zwana dalej ,analiza z marca 2014 r.”), oparta na metodzie wykorzystywanej podczas analizy
sytuacji we wspomnianym drugim okresie, byla bardzo ogélna, hipotetyczna i zostala przeprowadzona
ex post (motyw 87 zaskarzonej decyzji). Komisja doszta do wniosku, iz wladze stowackie nie wykazaly,
ze gdyby ustawa o spoélkach strategicznych nie miala zastosowania do NCHZ, kontynuowanie
dziatalnosci tej spo6iki zostaloby zatwierdzone na poczatku postepowania upadlo$ciowego lub w trakcie
2010 r. na podstawie odpowiedniej doglebnej analizy i dyskusji z udzialem wszystkich
zainteresowanych stron (motyw 88 zaskarzonej decyzji).
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Ponadto Komisja podkreslita zniesienie, ze wzgledu na stosowanie ustawy o spétkach strategicznych,
niepewnosci zwigzanej z podjeciem decyzji w ramach powszechnego systemu prawa upadlos$ciowego,
poniewaz kontynuowanie calej dzialalnosci NCHZ zostalo zapewnione przynajmniej do momentu
utraty mocy przez te ustawe z koncem 2010 r. Zdaniem Komisji stanowilo to ,wyrazny sygnal”
w danym sektorze, mianowicie w sektorze przemystu chemicznego, w ktérym bezpieczeristwo dostaw
bylo szczegdlnie istotne dla klientéw. Wskazata ona, ze NCHZ stracita niektérym klientom w latach
2009 i 2010, co wykazala analiza ekonomiczna opracowana przez syndyka po wygasnieciu ustawy
o spoétkach strategicznych. Komisja uznala zatem, ze gdyby ustawa ta nie miala zastosowana do
NCHZ, istnialoby znacznie wieksze ryzyko spadku sprzedazy z uwagi na niepewno$¢ wynikajaca
z postepowania upadlosciowego oraz zwiekszone ryzyko, ze wierzyciele uznaja kontynuowanie
dziatalnosci NCHZ za nieracjonalne pod wzgledem gospodarczym i skorzystaja z mozliwosci
doprowadzenia do zaprzestania dzialalno$ci NCHZ (motywy 85, 86, 88, 89 zaskarzonej decyzji).

Komisja doszla do wniosku, ze stosowanie ustawy o spétkach strategicznych zapewnilo NCHZ korzys¢
gospodarczg, chroniac te spétke przed normalnym przebiegiem postepowania upadlo$ciowego zgodnie
z ustawg o prawie upadlosciowym, poniewaz urzedujacy syndyk masy upadlo$ciowej, wierzyciele i sad
upadlo$ciowy zostali pozbawieni mozliwosci zakonczenia dzialalnosci NCHZ lub znacznego
zmniejszenia liczby pracownikéw, czy to na poczatku postepowania upadlo$ciowego, czy tez w trakcie
2010 r., zaleznie od rozwoju sytuacji gospodarczej tej spolki. Zdaniem Komisji srodek pierwszy dal
rowniez NCHZ, a takze osobom trzecim, w szczegélnosci klientom i dostawcom, pewnosé
kontynuowania dziatalnosci przez te spotke, chociaz takie kontynuowanie nie jest nigdy
zagwarantowane w normalnych warunkach upadlosci, przez co rzeczona spétke traktowano w sposéb
uprzywilejowany w poréwnaniu z jej konkurentami w podobnej sytuacji (motywy 78, 85, 89, 90
zaskarzonej decyzji).

Z powyzszych uwag Komisji wynika, iz wbrew twierdzeniom skarzacej Komisja wskazala powody, dla
ktérych uznala, ze zastosowanie ustawy o spotkach strategicznych do NCHZ zapewnilo tej spoélce
korzys¢ gospodarczy, ktérej nie otrzymataby w ramach powszechnego prawa upadiosciowego. W ten
spos6b Komisja opisala swoja analize skutkéw zastosowania tej ustawy, czyli automatyczne
kontynuowanie dzialalno$ci NCHZ i utrudnienie zwolnient grupowych, niezaleznie od rozwoju sytuacji
gospodarczej tej spolki, chociaz nie byla ona w stanie sptaci¢ swoich dlugéw, w szczegdlnosci wobec
réznych podmiotéw publicznych. Komisja wspomniala réwniez o swojej ocenie, zgodnie z ktéra takie
automatyczne kontynuowanie dziatalnosci NCHZ dalo jej klientom i dostawcom pewno$¢, ktéra nie
istniataby w zwyktego postepowania upadiosciowego.

Ponadto, wbrew twierdzeniom skarzacej, Komisja wskazala powody, dla ktérych uznatla, ze stosowanie
ustawy o spétkach strategicznych nie bylo zgodne z kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej i nie ,ograniczyla swoje[go] rozumowani[a] do stwierdzenia, ze
stosowanie [wspomnianej] ustawy bylo oparte na wzgledach polityki publicznej, ktérych wierzyciel
prywatny nie bralby pod uwage”. Wyraziwszy te ocene, Komisja — wbrew twierdzeniom skarzacej —
odpowiedziala réwniez na argumenty wladz stowackich dotyczace stanowisk zajmowanych przez
pierwszego syndyka i przez syndyka. W tym wzgledzie przedstawila ona powody, dla ktérych, po
pierwsze, odrzucita zar6wno analize z dnia 26 pazdziernika 2009 r., jak i analize z marca 2014 r., a po
drugie, uznala, ze nie dysponuje dowodami, iz wlasciwy komitet opowiedzial si¢ za kontynuowaniem
dzialalnosci NCHZ w pierwszym okresie upadlosci. Komisja wskazala réwniez, ze uwaza, iz analiza
z marca 2014 r., oparta na metodzie wykorzystanej do analizy tego okresu, byla bardzo ogdlna,
hipotetyczna i sporzadzona ex post, odsylajac w tym wzgledzie do réznych punktéw trzech wyrokéw
sadéw Unii, w ktérych zostalo stwierdzone, ze do celéw stosowania kryterium inwestora prywatnego
istotne sa jedynie elementy dostepne w momencie wydania decyzji panstwa i zmiany, ktére w tym
momencie sa mozliwe do przewidzenia. Komisja wskazala ponadto, ze uwaza, iz wladze stowackie nie
dostarczyly dowodu na to, ze na poczatku postepowania upadlo$ciowego lub w trakcie 2010 r.
kontynuowanie dziatalnosci NCHZ zostalo rzeczywiscie zatwierdzona na podstawie odpowiedniej
doglebnej analizy i dyskusji z udziatem wszystkich zainteresowanych stron. Wreszcie wskazala ona na
réznice w sytuacji gospodarczej wierzycieli przy podejmowaniu decyzji na poczatku drugiego okresu.
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Ponadto argumentacja skarzacej dotyczaca braku wyjasnienn Komisji co do powodéw, dla ktérych
wlasciwy komitet wypowiedziala si¢ przeciwko kontynuowaniu dzialalno$ci NCHZ, nie odnosi si¢ do
niewystarczajacego charakteru uzasadnienia zaskarzonej decyzji, tylko wskazuje na brak zgody
skarzacej co do zasadnosci rozumowania przyjetego przez Komisje w dokonanej przez nia analizie,
a takze w sformulowanych przez niag wnioskach, w tym znaczeniu, ze skarzaca nie zgadza sie¢ z tym, ze
nie zostal przedstawiony dowdd na to, jaka byla decyzja wlasciwego komitetu. Tymczasem, zgodnie
z orzecznictwem przytoczonym w pkt 42 powyzej, nalezy odrézni¢ kwestie przestrzegania obowigzku
uzasadnienia i kwestii zasadno$ci uzasadnienia zaskarzonej decyzji.

Nie mozna zatem uzna¢, ze zaskarzona decyzja dotknieta jest brakiem uzasadnienia w odniesieniu do
wniosku Komisji dotyczacego istnienia pomocy panstwa przyznanej NCHZ, a zatem zarzut trzeci
nalezy oddalic.

B. W przedmiocie czesci pierwszej i drugiej zarzutu pierwszego, opartych na, odpowiednio, braku
przekazania zasobow panstwowych i braku korzysci gospodarczej przyznanej NCHZ

Zarzut pierwszy, dotyczacy naruszenia art. 107 ust. 1 TFUE, dzieli sie¢ na trzy czesci. W czesci pierwszej
zarzutu skarzaca podwaza okoliczno$¢, ze zakwalifikowanie NCHZ jako ,spélki strategicznej”
spowodowalo przekazanie zasobéw panstwowych. W czesci drugiej zarzutu podnosi ona, ze $rodek ten
nie przysporzyl NCHZ korzysci gospodarczej. W czeéci trzeciej zarzutu skarzaca utrzymuje, ze cho¢
Komisja mogta stusznie uzna¢, iz ze wzgledu na $rodek pierwszy pomoc panstwa zostala przyznana na
rzecz NCHZ, to jednak popelnifa oczywisty blad w ocenie przy obliczaniu wysokosci tej pomocy.

Sad uwaza za wskazane zbada¢ w pierwszej kolejnosci dwie pierwsze czesci zarzutu pierwszego, ktére
dotycza kwalifikacji rozpatrywanego s$rodka jako pomocy panstwa, natomiast jego cze$¢ trzecia,
dotyczaca obliczenia kwoty tej pomocy, zostanie zbadana po analizie zarzutu drugiego.

W czeSci pierwszej zarzutu pierwszego skarzaca podnosi, ze ocena dokonana przez Komisje
w pkt 75-77 zaskarzonej decyzji nie dowodzi przekazania zasobéw panstwowych z powodu
zakwalifikowania NCHZ jako ,spotki strategicznej”. Po pierwsze, twierdzi ona, ze zakwalifikowanie
NCHZ jako spéiki strategicznej nie spowodowalo takiego przekazania, poniewaz panstwo stowackie
nie poniosto zadnych dodatkowych obciazen w stosunku do obcigzen, jakie musialoby ponies¢, gdyby
zastosowano postepowanie upadlo$ciowe wedlug prawa powszechnego. Zdaniem skarzacej
z orzecznictwa wynika, ze przekazanie zasobéw panstwowych wymaga wiecej niz abstrakcyjnego
ryzyka zwiekszenia pasywéw publicznoprawnych zwigzanego z kontynuowaniem dzialalnosci przez
spotke w trakcie postepowania upadlo$ciowego, poniewaz zwiekszenie pasywéw publicznoprawnych
jest nieodlaczna konsekwencja stosowania omawianej ustawy o prawie upadlo$ciowym. Skarzaca odsyta
w tym wzgledzie do wyroku z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade (C-200/97, EU:C:1998:579, pkt 36, 41,
43). Po drugie, w swoich uwagach dotyczacych uwag interwenienta skarzaca twierdzi, ze nie mozna
uzna¢ naturalnych konsekwencji kontynuowania dzialalno$ci w toku postepowania upadlosciowego za
»faktyczna rezygnacje z wierzytelnosci publicznoprawnych”. Wedlug niej, gdyby taki argument zostat
uwzgledniony, to kazde kontynuowanie dziatalnosci, ktéremu towarzyszyloby zwigkszenie zadluzenia
wobec wierzycieli publicznych w trakcie postgpowania upadiosciowego, mogloby by¢ utozsamiane
z przekazaniem zasobéw panstwowych. Po trzecie, w replice skarzaca przyznaje, ze kryterium
sformulowane w wyroku z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade (C-200/97, EU:C:1998:579), w celu
stwierdzenia, czy zostaly przekazane zasoby panstwowe, jest do$¢ zblizone do kryterium pozwalajacego
stwierdzi¢, czy zostala przyznana korzy$¢ gospodarcza.

W czesci drugiej zarzutu pierwszego skarzaca powoluje sie na oczywisty blad w ocenie popelniony
przez Komisje w odniesieniu do istnienia korzysci gospodarczej przyznanej NCHZ z powodu uznania
tej spotki za ,spotke strategiczna”. Po pierwsze, NCHZ nie uzyskala zadnej korzysci, ktérej nie
uzyskalaby na podstawie powszechnego prawa upadio$ciowego, poniewaz w kazdym wypadku jej
wierzyciele wybraliby kontynuowanie jej dziatalno$ci i poniewaz czasowy zakaz zwolnienn grupowych
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uprzywilejowuje jedynie panstwo slowackie, nie za§ NCHZ. Po drugie, zdaniem skarzacej zastosowanie
ustawy o spotkach strategicznych spelnia kryterium podmiotu gospodarczego dziatajacego
w warunkach gospodarki rynkowej, gdyz jest ekonomicznie korzystne dla wierzycieli publicznych.

Komisja, popierana w tym wzgledzie przez interwenienta, podwaza zasadno$¢ argumentacji skarzacej.

1. Przypomnienie orzecznictwa

Nalezy przypomnie¢, ze uznanie $rodka za pomoc panstwa wymaga spelnienia wszystkich przestanek
okreslonych w art. 107 ust. 1 TFUE. A zatem, po pierwsze, musi to by¢ interwencja panstwa lub przy
uzyciu zasobéw panstwowych. Po drugie, interwencja ta musi by¢ w stanie wplyna¢ na wymiane
handlowa miedzy panstwami czlonkowskimi. Po trzecie, musi przyznawaé beneficjentowi selektywna
korzy$¢. Po czwarte, musi zakléca¢ konkurencje lub grozi¢ jej zakléceniem [zob. Wyrok z dnia
13 grudnia 2018 r., AlzChem/Komisja, T-284/15, EU:T:2018:950, pkt 59 (niepublikowany)
i przytoczone tam orzecznictwo].

Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem jedynie korzysci przyznane bezposrednio lub posrednio przy
uzyciu zasobéw panstwowych lub stanowigce dodatkowe obcigzenie dla panstwa nalezy uwazac za
pomoc w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE. Z samego brzmienia tego postanowienia i z regutl
proceduralnych ustanowionych w art. 108 TFUE wynika bowiem, ze korzysci przyznane przy
wykorzystaniu zasobéw innych niz zasoby panstwowe nie wchodza w zakres stosowania omawianych
przepiséw (zob. podobnie wyroki: z dnia 17 marca 1993 r. Sloman Neptun, C-72/91 i C-73/91,
EU:C:1993:97, pkt 19; z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade, C-200/97, EU:C:1998:579, pkt 35; z dnia
13 marca 2001 r., PreussenElektra, C-379/98, EU:C:2001:160, pkt 58).

Nalezy zas wskazaé, ze zgodnie z utrwalonym orzecznictwem nie jest konieczne wykazywanie we
wszystkich przypadkach, iz mialo miejsce przekazanie zasobéw panstwowych, zeby korzy$¢ przyznana
jednemu przedsiebiorstwu lub kilku przedsiebiorstwom mozna bylo uzna¢ za pomoc panstwa
w rozumieniu art. 107 ust. 1 TFUE (wyrok z dnia 28 marca 2019 r., Niemcy/Komisja, C-405/16 P,
EU:C:2019:268, pkt 55; a takze, podobnie, wyroki: z dnia 15 marca 1994 r., Banco Exterior de Espaiia,
C-387/92, EU:C:1994:100, pkt 14; z dnia 19 maja 1999 r., Wlochy/Komisja, C-6/97, EU:C:1999:251,
pkt 16).

30 Pojecie pomocy obejmuje nie tylko $wiadczenia o charakterze pozytywnym, takie jak przyznanie
subwencji, lecz réwniez rézne formy s$rodkéw interwencyjnych, ktére zmniejszaja koszty obciazajace
zwykle budzet przedsiebiorstwa i ktdre, nie bedac przez to subwencjami w $cistym znaczeniu tego
sfowa, maja jednak taki sam charakter oraz identyczny skutek (zob. wyrok z dnia 21 marca 2013 r.,
Komisja/Buczek Automotive, C-405/11 P, niepublikowany, EU:C:2013:186, pkt 30 i przytoczone tam
orzecznictwo; a takze, podobnie, wyrok z dnia 19 marca 2013 r., Bouygues i Bouygues
Télécom/Komisja i Komisja/Francja i in., C-399/10 P i C-401/10 P, EU:C:2013:175, pkt 101i
przytoczone tam orzecznictwo).

Ponadto zgodnie z orzecznictwem pojecie pomocy panstwa okreslone w traktacie ma charakter prawny
i powinno by¢ interpretowane w oparciu o elementy obiektywne. Z tego powodu sad Unii powinien
zasadniczo przeprowadzi¢ pelna kontrole w kwestii ustalenia, czy dany srodek wchodzi w zakres
stosowania art. 107 ust. 1 TFUE, biorac pod uwage zaréwno konkretne okolicznosci rozpatrywanej
przezen sprawy, jak i techniczny lub zlozony charakter ocen przeprowadzonych przez Komisje (wyrok
z dnia 22 grudnia 2008 r., British Aggregates/Komisja, C-487/06 P, EU:C:2008:757, pkt 111).
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W tym wzgledzie nalezy przypomnieé, ze wprawdzie w ramach kontroli, jaka sady Unii sprawuja nad
dokonywanymi przez Komisje zltozonymi ocenami ekonomicznymi w dziedzinie pomocy panstwa, nie
moga one zastapi¢ oceny ekonomicznej dokonanej przez Komisje swoja wlasna ocena (wyroki: z dnia
24 stycznia 2013 r., Frucona KoS$ice/Komisja, C-73/11 P, EU:C:2013:32, pkt 75; z dnia 21 marca
2013 r., Komisja/Buczek Automotive, C-405/11 P, niepublikowany, EU:C:2013:186, pkt 49).

Jednakze sad Unii winien w szczegdlnosci nie tylko dokona¢ kontroli materialnej prawdziwosci
przywolanych dowodéw, ich wiarygodnosci i spdjnosci, ale réwniez zbadaé, czy zebrane dowody
stanowia zbidr istotnych danych, ktére nalezy wzia¢ pod uwage w celu oceny zlozonej sytuacji, oraz
czy ich charakter pozwala na poparcie wyciagnietych z nich wnioskéw (wyroki: z dnia 24 stycznia
2013 r., Frucona Kosice/Komisja, C-73/11 P, EU:C:2013:32, pkt 76; z dnia 21 marca 2013 r,,
Komisja/Buczek Automotive, C-405/11 P, niepublikowany, EU:C:2013:186, pkt 50).

2. Zaskarzona decyzja

Jesli chodzi o rozwazania Komisji w zaskarzonej decyzji dotyczace istnienia korzysci gospodarczej
przyznanej NCHZ z powodu uznania tej spétki za ,spoélke strategiczna”, to zostaly one przedstawione
w pkt 44—48 powyzej.

Co sie tyczy wykorzystania zasobéw panstwowych z uwagi na $rodek pierwszy, Komisja uznata, ze ,[z]e
wzgledu na [przyznanie statusu spolki strategicznej] utrzymano dziatalno$¢ [NCHZ] mimo wyraznego
ryzyka (ktére faktycznie sie urzeczywistnilo), ze przychody beda niewystarczajace na pokrycie kosztéw
dziatalnosci przedsigbiorstwa w trakcie postepowania upadlo$ciowego, w tym skladek na ubezpieczenie
spoleczne i innych zobowigzann wobec panstwa” (motyw 74 zaskarzonej decyzji). Dodala, ze
»kontynuowanie dziatalnosci i akumulowanie dodatkowych zobowiazan w wyniku stosowania ustawy
znacznie utrudnilo obecnym wierzycielom publicznym NCHZ odzyskanie ich istniejacych
wierzytelno$ci” (motyw 76 zaskarzonej decyzji). Stwierdzila ona, ze przyznanie NCHZ statusu spoiki
strategicznej doprowadzilo do przekazania zasobéw panstwowych w formie utraconych przychodéw
z tytulu roszczen publicznoprawnych, z ktérych NCHZ nie wywiazalo sie w pierwszym okresie
upadlo$ci (motyw 77 zaskarzonej decyzji).

3. W przedmiocie zakwalifikowania pierwszego srodka przez Komisje jako pomocy parnstwa

Na wstepie nalezy stwierdzi¢, co sie tyczy warunkéw, jakie musza zosta¢ spelnione, aby interwencje
mozna bylo uznaé¢ za pomoc panstwa zgodnie z orzecznictwem przytoczonym w pkt 58 powyzej, ze
skarzaca nie kwestionuje ani selektywnego charakteru pierwszego $rodka, ani tego, ze moze on
wplywac¢ na wymiane handlowa miedzy panstwami cztonkowskimi.

Ponadto nalezy zauwazy¢, ze chociaz w argumentacji przedstawionej na poparcie rozpatrywanej czesci
zarzutu pierwszego skarzaca nie podwaza faktu, iz pierwsza srodek mozna przypisaé panstwu, to
wskazuje ona, ze chce zakwestionowa¢ okoliczno$¢, iz wspomniany $rodek obejmowal zasoby
panstwowe w znaczeniu dodatkowego obciazenia dla panstwa lub podmiotéw publicznych, i zmierza
do wykazania, ze NCHZ nie znalazloby si¢ w innej sytuacji, gdyby mialy do niej zastosowanie przepisy
ustawy o prawie upadlo$ciowym. Nalezy jednak stwierdzi¢, ze poprzez te argumentacje skarzaca
podwaza w istocie wystapienie korzys$ci gospodarczej. W skardze, co sie tyczy jej analizy warunku
dotyczacego wystapienia korzysci, odsyla ona zreszta do ,elementéw przedstawionych wczesniej”,
mianowicie do elementéw, ktére przedstawila w odniesieniu do pojecia przekazania zasobéw
panstwowych, i wskazuje, ze pokazuja one wyraznie, iz NCHZ nie otrzymala zadnej korzysci, ktdrej
spotka ta nie otrzymataby na podstawie powszechnego systemu prawa upadlo$ciowego Nalezy zatem
powigzaé te argumentacje skarzacej z badaniem czesci drugiej zarzutu pierwszego i zbada¢ tacznie
dwie pierwsze czesci tego zarzutu.

12 ECLL:EU:T:2019:684



69

70

71

72

73

74

WYROK Z DNIA 24.9.2019 R. — SprAWA T-121/15
FortiscHEM/KoMmisja

W celu dokonania oceny wystapienia korzysci gospodarczej przyznanej NCHZ z powodu pierwszego
srodka i zgodnos$ci z prawem zaskarzonej decyzji w tym zakresie nalezy stwierdzi¢, ze chociaz skarzaca
i Komisja, popierana przez interwenienta, sa zgodne co do znaczenia, jakie ma w niniejszej sprawie
wyrok z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade (C-200/97, EU:C:1998:579), to wyciagaja z niego odmienne
wnioski.

Skarzaca uwaza, ze w celu dokonania oceny, czy stosowanie ustawy o spotkach strategicznych
przyniosto NCHZ korzy$¢ gospodarcza, nalezy dokona¢ analizy w dwdch etapach. Jej zdaniem
w pierwszej kolejnosci nalezy ustali¢, czy wspomniana ustawa pozwolita NCHZ skorzysta¢ z korzysci
gospodarczej, z ktorej spétka ta nie skorzystalaby w przypadku zastosowania ustawy o prawie
upadlo$ciowym i zbadaé ,alternatywny scenariusz”’, co wymaga hipotetycznej analizy a posteriori.
W przypadku udzielenia na pytanie pierwsze odpowiedzi przeczacej, mozna byloby wykluczy¢
wystapienie korzysci gospodarczej, poniewaz w rzeczywistoSci NCHZ nie bylaby bardziej
uprzywilejowana, niz wynikaloby to z powszechnego systemu prawa upadlo$ciowego. W drugiej
kolejnosci, w przypadku udzielenia odpowiedzi twierdzacej na owo pierwsze pytanie, wystapienie
korzysci gospodarczej mozna byloby wykluczy¢, gdyby przy zastosowaniu do NCHZ ustawy
o spotkach strategicznych panstwo slowackie dzialalo jak podmiot gospodarczy dzialajacy
w warunkach gospodarki rynkowej, a zatem gdyby stosowanie tej ustawy bylo zgodne z interesami
ekonomicznymi tego panstwa.

Komisja uwaza natomiast, ze stanowisko bronione przez skarzaca pozbawia tresci orzecznictwo
dotyczace kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowe;j.

Nalezy wskaza¢, ze zgodnie z wyrokami z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade (C-200/97, EU:C:1998:579,
pkt 45) i z dnia 17 czerwca 1999 r., Piaggio (C-295/97, EU:C:1999:313, pkt 43), zastosowanie do
przedsiebiorstwa systemu stanowiacego odstepstwo od przepisow prawa powszechnego w dziedzinie
upadlosci nalezy uzna¢ za przyznanie pomocy panstwa w dwodch sytuacjach. W pierwszej sytuacji
zostalo w istocie stwierdzone, ze przedsiebiorstwo to bylo uprawnione do kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej w okolicznosciach, w ktérych taka ewentualno$¢ zostala wykluczona w ramach
stosowania przepisow prawa powszechnego w dziedzinie upadlosci. W drugiej sytuacji zostato
w istocie stwierdzone, ze przedsiebiorstwo to skorzystalo z jednej lub kilku korzysci — takich jak
gwarancja panstwowa, obnizona stawka podatku, zwolnienie z obowigzku zaplaty grzywien i innych
kar pienieznych lub faktyczna rezygnacja, w calosci lub w czesci, z wierzytelno$ci publicznoprawnych —
o ktére nie mogloby ubiega¢ sie inne niewyplacalne przedsigbiorstwo w ramach stosowania przepiséw
prawa powszechnego w dziedzinie upadlosci.

To wlasnie w S$wietle powyzszych rozwazan nalezy skontrolowa¢ dokonana przez Komisje
w zaskarzonej decyzji ocene pierwszego $rodka w celu zbadania, czy instytucja ta nie popelnita btedu,
stwierdzajac, ze w ramach tego Srodka zostala przyznana pomoc panstwa na rzecz NCHZ.

W tym wzgledzie nalezy zbadaé¢ w pierwszej kolejnosci warunki, w ktérych kontynuowanie dziatalnos$ci
NCHZ zostalo dopuszczona na skutek zastosowania ustawy o spétkach strategicznych i konsekwencje
zwiazane z tym zastosowaniem. W drugiej kolejnosci nalezy zbadaé twierdzenie skarzacej, zgodnie
z ktérym decyzja panstwa slowackiego o zastosowaniu do NCHZ ustawy o spétkach strategicznych
spelniala kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowe;j.
W trzeciej kolejnosci nalezy zbada¢ twierdzenia skarzacej dotyczace identycznosci sytuacji, gdyby
NCHZ podlegata powszechnemu systemowi prawa upadlosciowego.
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a) W przedmiocie warunkow stosowania ustawy o spotkach strategicznych na rzecz NCHZ ze
wzgledu na zakwalifikowanie jej jako ,spotki strategiczmej” i komsekwencji zwigzanych z tym
stosowaniem

Zostalo stwierdzone, ze w niniejszym przypadku ze wzgledu na zakwalifikowanie NCHZ jako ,spétki
strategicznej” pierwszy syndyk nie mial innego wyboru niz kontynuowanie dzialalno$ci NCHZ, do
ktérego byl zobowiazany w wyniku stosowanie ustawy o spdtkach strategicznych (motyw 80
zaskarzonej decyzji). Zatem w pierwszym okresie upadlosci, w ktérym NCHZ podlegala wspomnianej
ustawie, spdétka ta musiata kontynuowa¢ swa dzialalno$¢ bez wzgledu na swoja sytuacje gospodarcza
i niezaleznie od wszelkich wzgledéw zwigzanych z interesem jej wierzycieli, a zatem nawet jesli jej
dlugi rosly i przewyzszaly jej przychody (motywy 78, 80 i 81 zaskarzonej decyzji).

W tych okolicznos$ciach, podczas gdy pod koniec 2009 r. dzialalno§¢ NCHZ byta deficytowa, co zostato
wskazane w analizie przeprowadzonej w dniu 26 pazdziernika 2009 r., wierzyciele publiczni sprzed
ogloszenia upadiosci, dysponujacy wierzytelnosciami po jej ogloszeniu, zostali narazeni w niedajacym
sie skroci¢ czasie na wysoce prawdopodobne braki naleznych im platnosci.

W tym wzgledzie okoliczno$¢, ze w ramach stosowania ustawy o spétkach strategicznych automatyczne
kontynuowanie dzialalnosci NCHZ wigzalo sie z zablokowaniem zwolnienn grupowych, powodowala
tym wieksze ryzyko zwiekszenia dlugéw NCHZ, w szczegdlnosci wobec wierzycieli publicznych, w tym
wobec Socidlna poistovnia, a.s. (zakladu ubezpieczen spolecznych, Slowacja) i wobec Vseobecna
zdravotnd poistoviia, a.s. (zakladu ubezpieczenn zdrowotnych, Slowacja). Z powodu wspomnianej
blokady koszty funkcjonowania NCHZ nie mogly bowiem zosta¢ ograniczone poprzez zmniejszenie
zatrudnienia. NCHZ musiala by¢ w stanie zaplaci¢c swoim dostawcom w ramach automatycznego
kontynuowania dzialalnosci, a ze wzgledu na swoja sytuacje finansowa NCHZ nie mogla jednoczes$nie
ponosi¢ w pelni kosztow socjalnych w stosunku do wspomnianych wyzej dwodch wierzycieli
publicznych. Nalezy natomiast zauwazy¢, ze wspomniana blokada umozliwiala jej zachowanie
pracownikéw w celu kontynuowania dziatalnosci.

Ponadto $rodek pierwszy dal klientom pewno$¢ co do kontynuowania dzialalno$ci NCHZ przez caly
pierwszy okres jej upadtosci, jak wyjasnita Komisja w zaskarzonej decyzji (motywy 85 i 86 zaskarzonej
decyzji).

Komisja nie popelnita zatem bledu, wskazujac konsekwencje wynikajace z zastosowania wobec NCHZ
ustawy o spétkach strategicznych.

b) W przedmiocie twierdzenia skarzgcej, zgodnie z ktorym decyzja paristwa stowackiego o uznaniu
NCHZ za ,spdtke strategiczng” jest zgodna z kryterium podmiotu gospodarczego dzialajgcego
w warunkach gospodarki rynkowej

Zdaniem skarzacej zastosowanie ustawy o spétkach strategicznych spelnia kryterium podmiotu
gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej, gdyz jest ekonomicznie korzystne dla
wierzycieli publicznych. W pierwszej kolejno$ci — kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej ma zastosowanie nie tylko do $rodkéw, ktére moga byc
teoretycznie podjete przez podmioty prywatne, lecz réwniez do tych, ktére naleza do zakresu
suwerennos$ci panstwa i moga zosta¢ przyjete wylacznie przez to panstwo, tak jak akty ustawodawcze.
Ponadto zdaniem skarzacej wzgledy polityki publicznej nie wykluczaja spetnienia kryterium podmiotu
gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej, poniewaz art. 107 ust. 1 TFUE nie
wprowadza rozréznienia pomiedzy réznymi celami $rodkéw lub ich réznymi przyczynami, definiujac
je jedynie na podstawie ich skutkéw.
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W drugiej kolejnosci, kryterium prywatnego wierzyciela ma zastosowanie nie tylko w odniesieniu do
prywatnoprawnych wierzytelnosci panstwa, lecz réwniez do wierzytelnosci publicznoprawnych, takich
jak roszczenia dotyczace oplacania skladek na ubezpieczenie spoteczne. W niniejszej sprawie zdaniem
skarzacej kryterium to zostalo spelnione, poniewaz kontynuowanie dziatalnosci NCHZ nalezy uzna¢ za
scenariusz z ekonomicznego punktu widzenia zdecydowanie najkorzystniejszy dla wierzycieli
publicznych. Przy dokonywaniu takiego poréwnania nalezy wziag¢ pod uwage wszystkie istotne dane
znane w dniu przyjecia Srodka pierwszego.

Po pierwsze, zdaniem skarzacej wszyscy wierzyciele publiczni sprzed ogloszenia upadlosci,
niezabezpieczeni i uprzywilejowani, mieli oczywisty interes w kontynuowaniu dzialalnosci przez
NCHZ, poniewaz stanowifa ona jedyny sposéb uzyskania przynajmniej cze$ciowego uregulowania ich
wierzytelnosci sprzed ogloszenia upadlosci, zas wierzycielom nie grozilo ponoszenie wiekszych
obcigzen finansowych. Z wydanej przez panstwo slowackie decyzji o uznaniu NCHZ za ,spétke
strategiczna” jasno wynika, ze wiedzialo ono, iz sytuacja tych wierzycieli bylaby gorsza w przypadku
likwidacji spoiki.

Po drugie, w trakcie formalnego postepowania wyjasniajacego wladze slowackie przedstawily
szczegblowe informacje wykazujace, ze w dniu przyjecia $rodka pierwszego kontynuowanie
dziatalno$ci NCHZ réwniez stanowilto najlepsza opcje gospodarcza, poniewaz uwzgledniono mozliwosé
zwiekszenia niezaptaconych pasywéw w trakcie kontynuowania dzialalno$ci. Na przyktad wykazano, ze
sytuacja zakladu ubezpieczen spolecznych, ktéry byl najwazniejszym wierzycielem publicznym, bylaby
w sposéb oczywisty gorsza w przypadku natychmiastowej likwidacji NCHZ. Jednak w zaskarzonej
decyzji Komisja nawet nie wspomniata o tych argumentach. W replice skarzaca dodaje, ze
wprowadzenie rozrdéznienia pomiedzy kosztami, ktére powinny byly zosta¢ poniesione przez zaklad
ubezpieczen spotecznych w przypadku, z jednej strony, kontynuowania dziatalno$ci NCHZ, a z drugiej
strony, natychmiastowej likwidacji NCHZ, stanowiloby niepotrzebne ograniczenie

Po trzecie, skarzaca podnosi, ze Komisja nie kwestionuje ani w zaskarzonej decyzji, ani przed Sadem
prawidlowosci przedstawionych danych liczbowych.

Zgodnie z orzecznictwem kryterium prywatnego wierzyciela zaklada poréwnanie zachowania
wierzyciela publicznego z zachowaniem prywatnego wierzyciela znajdujacego sie¢ w sytuacji mozliwie
najbardziej zblizonej. Moga by¢ wymagane dowody, ze wydana przez panstwo decyzja jest oparta na
szacunkach gospodarczych poréwnywalnych z tymi, jakie poczynilby prywatny wierzyciel (zob.
podobnie wyrok z dnia 18 maja 2017 r., Fondul Proprietatea, C-150/16, EU:C:2017:388, pkt 25, 26
i przytoczone tam orzecznictwo).

Jednakze kryterium prywatnego wierzyciela nie moze by¢ uznane za majace zastosowanie w niniejszej
sprawie. W toku postepowania administracyjnego panstwo stowackie nie przedstawito bowiem zadnego
dowodu, ze wydato decyzje o uznaniu NCHZ za ,spélke strategiczna” w ramach dzialania o charakterze
gospodarczym i w charakterze wierzyciela, nie za$ dzialajac jako wladza publiczna (zob. podobnie
i analogicznie wyrok z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, pkt 81, 82).

W kazdym razie zgodnie z orzecznictwem w przypadku gdy Komisja miataby watpliwosci, czy
wspomniane kryterium ma zastosowanie, do niej nalezaloby dokonanie calosciowej oceny
z uwzglednieniem — poza dowodami przedlozonymi przez to panstwo czlonkowskie — wszelkich
innych dowodéw istotnych w danym przypadku, ktére umozliwiaja jej ustalenie, czy sporny $rodek jest
wynikiem dziatalnosci tego panstwa czlonkowskiego jako podmiotu gospodarczego, czy jako wtadzy
publicznej. Istotne moga by¢ w tym wzgledzie w szczegdélnosci charakter i przedmiot tego s$rodka,
kontekst, w jaki si¢ on wpisuje, oraz cel, jakiemu stuzy, i reguly, jakim $rodek ten podlega. Natomiast
szacunki gospodarcze przeprowadzone po przyjeciu owego S$rodka, retrospektywne stwierdzenie
rzeczywistej oplacalnosci $rodka przyjetego przez dane panstwo czlonkowskie lub pdzniejsze
uzasadnienie wybranego faktycznie sposobu postepowania nie moga wystarczy¢ do wykazania, Ze to
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panstwo cztonkowskie wydato taka decyzje — przed lub réwnoczesnie z tym przyjeciem — dzialajac
w charakterze podmiotu gospodarczego (zob. podobnie i analogicznie wyrok z dnia 5 czerwca 2012 r.,
Komisja/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, pkt 85, 86).

Tymczasem z ustawy o spolkach strategicznych i decyzji rzadu slowackiej o przyznaniu NCHZ statusu
spotki strategicznej wynika, Ze jedynym celem panstwa slowackiego bylo unikniecie negatywnych
skutkéw zaprzestania dziatalnosci NCHZ dla funkcjonowania i konkurencyjnosci calego przemysiu
chemicznego na Slowacji, a takze negatywnego wplywu na zatrudnienie w odno$nym regionie,
w  ktérych wyniku stowacka gospodarka zostalaby narazona na szwank. Natomiast wbrew
twierdzeniom skarzacej z decyzji panstwa stowackiego o uznaniu NCHZ za ,spotke strategiczng” nie
wynika, ze wiedzialo ono, iz sytuacja wierzycieli publicznych sprzed ogloszenia upadiosci bylaby gorsza
w przypadku likwidacji tej spolki.

Jak twierdzi Komisja, zablokowanie zwolnienn grupowych wpisywato sie w logike gléwnego celu ustawy
o spotkach strategicznych, polegajacego na zachowaniu dzialalnosci takich spélek, co bez watpienia
zostaloby co najmniej utrudnione, a nawet uniemozliwione, gdyby w przypadku NCHZ srodki podjete
przez urzedujacego syndyka mogly doprowadzi¢ do znacznego ograniczenia zatrudnienia.

Ponadto, w pierwszej kolejnosci, argumentacja skarzacej wymagalaby uznania, ze panstwo stowackie
moze zosta¢ uznane za wierzyciela publicznego. Jednakze takie podejscie zostalo odrzucone w wyroku
z dnia 13 grudnia 2018 r., AlzChem/Komisja [T-284/15, EU:T:2018:950, pkt 184-196
(nieopublikowanym)].

Ponadto, jak Komisja w istocie wskazala w zaskarzonej decyzji (motywy 81, 83, 87 i 88 zaskarzonej
decyzji), nie istnieje zadna wystarczajace i wspodlczesne studium stosowania ustawy o spétkach
strategicznych do NCHZ, ktére badaloby kontynuowanie dziatalnosci tej spétki w odniesieniu do
intereséw wierzycieli publicznych, podczas gdy dla potrzeb stosowalnosci i stosowania kryterium
prywatnego wierzyciela istotne znaczenie maja jedynie dowody dostepne i zmiany przewidywalne
w momencie wydania przedmiotowej decyzji (zob. podobnie i analogicznie wyrok z dnia 5 czerwca
2012 r., Komisja/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318, pkt 105). Skarzaca podkresla zreszta, ze ,nie jest
w stanie zbada¢, czy takie poglebione oceny [dotyczace tego, czy sytuacja jej wierzycieli publicznych
sprzed ogloszenia upadlosci bylaby gorsza w przypadku likwidacji NCHZ] zostaly przeprowadzone
przed wydaniem decyzji [0 uznaniu NCHZ za ,spoétke strategiczna”]. Wyjasnia ona réwniez, ze ze
wzgledu na to uznanie urzedujacy syndyk nie mégl w tym czasie przeprowadzi¢ wyczerpujacej analizy
w tym kierunku, jak wskazala ona na rozprawie w odpowiedzi na pytanie Sadu, Ze nie istniala
potrzeba przeprowadzenia takiej analizy ze wzgledu na stosowanie ustawy o spoétkach strategicznych.

W drugiej kolejnosci, nawet przy uwzglednieniu jedynie sytuacji zakladu ubezpieczen spotecznych, jak
podniosty wladze slowackie w drugiej odpowiedzi dla Komisji z dnia 29 listopada 2013 r,,
argumentacja skarzacej nie moze zosta¢ uwzgledniona. Cho¢ podnosi ona, ze w razie natychmiastowej
likwidacji wspomnianemu zakladowi, bedacemu najwazniejszym wierzycielem publicznym sprzed
ogloszenia upadloéci, przystugiwalaby wierzytelno$¢ przekraczajaca 3 min EUR, to jednak nie stanowi
wysokosci wierzytelnosci tego zakladu w przypadku kontynuowania dzialalnosci NCHZ, ktéra
powinna byla zosta¢ oszacowana w momencie, kiedy spélka ta zostala uznana za ,spélke strategiczna”,
jak wymaga tego orzecznictwo przytoczone w pkt 91 powyzej.

Ponadto nalezy oddali¢ podniesiony przez skarzaca w replice argument, zgodnie z ktérym panstwo
sfowackie uwzglednitlo okoliczno$¢, ze w razie likwidacji NCHZ powinno bylo uisci¢, ze
posrednictwem zakladu ubezpieczen spolecznych, zasitek dla bezrobotnych. W tym wzgledzie skarzaca
podnosi, ze nalezalo wyplaci¢ zasitek dla bezrobotnych na rzecz bylych pracownikéw NCHZ i na rzecz
bylych pracownikéw innych spétek bezposrednio dotknietych likwidacja oraz ze catkowita wysokos¢
tych wyplat bylaby znacznie wyzsza od wysokosci zarzucanej pomocy. Tymczasem gdyby tego rodzaju
zasilki mialy zosta¢ wyplacone, nie bytyby one wyplacone na rzecz NCHZ, lecz na rzecz pracownikéw,
spoérdéd ktérych niektére pracuja w spédtkach innych niz NCHZ. Wobec tego okoliczno$¢, ze panstwo
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stowackie moze sta¢ sie¢ dtuznikiem w stosunku do bylych pracownikéw — NCHZ lub innych spétek —
nie moze by¢ brana pod uwage przy badaniu jej zachowania jako wierzyciela NCHZ. Jak podnosi
Komisja, skarzaca przyznaje, ze panstwo slowackie moglo by¢ wéwczas uprzywilejowane jako organ
publiczny odpowiedzialny za $wiadczenia z tytulu bezrobocia w stosunku do bylych pracownikéw, lecz
nie panstwo stowackie jako wierzyciel NCHZ, co pozbawia znaczenia dane liczbowe, przy zalozeniu, ze
sa prawidlowe. W tym wzgledzie nalezy bowiem stwierdzi¢, ze rozumowanie skarzacej opiera si¢ na
przypuszczeniach, zaréwno co do liczby pracownikéw, ktérych kwestia ta moglaby dotyczy¢, jak
i przedstawionego kosztorysu.

W konsekwencji, przy zalozeniu, ze kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach
gospodarki rynkowej ma zastosowanie w niniejszej sprawie, nie mozna uwzgledni¢ twierdzenia
skarzacej, zgodnie z ktérym zastosowanie do NCHZ ustawy o spétkach strategicznych spelniato
wspomniane kryterium.

¢) W przedmiocie twierdzen skarzgcej dotyczacych identycznosci sytuacji, gdyby NCHZ zostala
objeta powszechnym systemem prawa upadtosciowego

Skarzaca podnosi, opierajac si¢ na pewnej liczbie okolicznosci faktycznych, ze stosowanie ustawy
o prawie upadiosciowym do NCHZ doprowadzitoby do takiej samej sytuacji jak ta, ktéra wynikla ze
stosowania ustawy o spolkach strategicznych do tej spétki, ktéra wobec tego nie odniosta Zzadnej
dodatkowej korzysci w zwigzku z kontynuowaniem dziatalnosci wymaganym przez ustawe o spétkach
strategicznych.

1) W przedmiocie twierdzenia, zgodnie z ktorym pierwszy syndyk wypowiedziatl sie za kontynuowaniem
dziatalnosci NCHZ przed uchwaleniem ustawy o spétkach strategicznych

W pierwszej kolejnosci, zdaniem skarzacej, pierwszy syndyk wypowiedzial si¢ w dniu 14 pazdziernika
2009 r., a zatem przed uchwaleniem ustawy o spoétkach strategicznych, za kontynuowaniem dziatalnosci
NCHZ. Na poparcie tego twierdzenia skarzaca odsyta do o$wiadczenia przytoczonego przez agencje
prasowa. Nalezy jednak stwierdzi¢, ze chodzilo bardziej o oswiadczenie o zamiarze niz o decyzje
mogaca rodzi¢ zobowiazania po stronie pierwszego syndyka, poniewaz wskazal on, ze ,zrobi wszystko,
co w jego mocy, aby kontynuowa¢ dzialalno$¢ przedsiebiorstwa”. Ponadto zostala wspomniana
okolicznos$¢, ze syndyk powinien jeszcze przedstawi¢ wlasciwemu ministrowi stowackiemu analize
ekonomiczng kontynuowania dzialalno$éci NCHZ, ktéra to analiza zostala przedstawiona w dniu
26 pazdziernika 2009 r.

W drugiej kolejnosci skarzaca twierdzi, ze pierwszy syndyk uznal, iz warunki prawne dla
kontynuowania dzialalno§ci NCHZ zostaly spelnione, jak wyjasnil on w swoim wystgpieniu do
pracownikéw NCHZ na spotkaniu, ktére odbyto sie¢ w dniu 20 pazdziernika 2009 r. Skarzaca przytacza
jednak tylko cze$¢ wspomnianego wystapienia. W wystapieniu tym pierwszy syndyk rzeczywiscie
odnidst sie do okolicznosci, ze pierwotna ocena doprowadzila go do wniosku, iz warto§¢ NCHZ jako
spolki dzmla)acej bylaby znacznie wyzsza, niz gdyby aktywa zostaly sprzedane w inny sposéb. Dodat
on jednak réwniez, ze 1nnym, nie mniej istotnym powodem jego decyzji o kontynuowaniu dziatalnosci
bylo znaczenie gospodarcze i spoteczne jednostki w stanie upadlosci dla catego odnosnego regionu, nie
tylko dla , matej liczby” pracownikéw NCHZ, lecz réwniez dla ich rodzin. Te dwa powody, mianowicie
warto$¢ ekonomiczna NCHZ i skutki spoleczne, zostaly ponadto nastepnie ponownie wspomniane
w jego wystapieniu. Drugi z wymienionych powodéw zostal zreszta wspomniany w zwiazku
z uchwaleniem ustawy o spétkach strategicznych. Nie mozna zatem uznaé, ze decyzja pierwszego
syndyka byla jedynie zwigzana z analiza sytuacji gospodarczej NCHZ.
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W trzeciej kolejnosci skarzaca powoluje sie na analize z dnia 26 pazdziernika 2009 r. Na wstepie nalezy
stwierdzi¢, ze tym, co skarzaca kwalifikuje jako analize, jest prezentacja zawierajaca wykresy,
zestawienia zwiezlych uwag dotyczacych wynikéw gospodarczych w okresie od stycznia do listopada
2009 r., érodki gospodarcze podjete przez pierwszego syndyka w odniesieniu do czwartego kwartalu
2009 r., plan gospodarczy na 2010 r., a takze podsumowanie w trzech punktach.

Po pierwsze, cho¢ skarzaca twierdzi, ze wiekszo$¢ $rodkéw wymienionych w analizie z dnia
26 pazdziernika 2009 r. opierala sie¢ na zmianach rynku lub na negocjacjach z podmiotami
prywatnymi, nie wynika to w zaden sposéb z przedstawionego dokumentu. Co wiecej, jak podnosi
Komisja, nalezy zauwazy¢, ze pewne $rodki, takie jak ulgi podatkowe, wymagaly interwencji wladz
publicznych.

Po drugie, w analizie z dnia 26 pazdziernika 2009 r. pierwszy syndyk stwierdzil wprawdzie, jak podnosi
skarzaca, ze nalezalo utrzyma¢ dzialalnos¢ NCHZ, aby moéc je sprzeda¢ jako dzialajace
przedsiebiorstwo i w ten sposéb jak najlepiej zaspokoi¢ wierzycieli NCHZ. Dodal on jednak, ze
»postapi Scisle w sposéb gwarantujacy, ze podczas dzialalno$ci [NCHZ] nie powstana zadne biezace
pasywa zwigzane z dzialalnoscia spotki”. Zatem, nawet jesli pierwszy syndyk uznal w pazdzierniku
2009 r., ze decyzja o kontynuowaniu dzialalno$ci NCHZ byla wéwczas najlepszym rozwigzaniem, nie
oznacza to, ze decyzja ta pozostalaby niezmieniona w $wietle zmian sytuacji gospodarczej NCHZ
w 2010 r.

Po trzecie, cho¢ skarzaca podnosi, ze analiza z dnia 26 pazdziernika 2009 r. zostala potwierdzona przez
dane liczbowe dotyczace produkcji oraz przez nowe zamodwienia zlozone od wrzesnia do listopada
2009 r., ktére mialyby dowodzi¢, ze NCHZ pozostawata zdolna do prowadzenia dzialalnosci, poniewaz
wyniki te byly podobne do wynikéw uzyskanych w ciagu poprzednich o$miu miesiecy 2009 r., oraz ze
jak najbardziej mozna bylo sadzi¢, iz dzialalno$¢ spétki umozliwi przyciagniecie inwestoréw, trzeba
zauwazy¢, ze z jednej strony znaczenie, jakie nalezy przywigzywa¢ do utrzymania poziomu zlozonych
zamowien, jest ograniczone z uwagi na ogloszenie w pazdzierniku 2009 r. dotyczace przyjecia ustawy
o strategiach strategicznych. Co wiecej, z udzielonej Komisji drugiej odpowiedzi wtadz stowackich
z dnia 29 listopada 2013 r. wynika, ze w tamtym czasie istnialy raczej tendencje spadkowe zaréwno
dochodéw uzyskiwanych ze sprzedazy, jak i nowych zamoéwien. Z drugiej strony, argumentacja
skarzacej opiera sie na zwyklych przypuszczeniach co do istnienia przyszlych inwestoréow.

Jak z tego wynika, nawet gdyby nalezalo uznaé, Ze pierwszy syndyk nie tylko zlozyl zwykle
o$wiadczenie o zamiarze, ale tez opowiedzial si¢ za kontynuowaniem dziatalnosci przez NCHZ przed
uchwaleniem ustawy o spétkach strategicznych, co Komisja wydaje si¢ by¢ sklonna przyznag,
okoliczno$¢ ta nie moze w kazdym razie oznaczaé, ze nadal uwazalby tak przez caly pierwszy okres
ogloszenia upadlosci ani ze syndyk podzielitby te opinie.

2) W przedmiocie twierdzenia, zgodnie z ktérym pierwotna decyzja pierwszego syndyka zostala
potwierdzona przez wtasciwy komitet

Zdaniem skarzacej nic nie wskazuje na to, ze wlasciwy komitet nie potwierdzilby pierwotnej decyzji
pierwszego syndyka. Podnosi on, ze bylo juz wéwczas jasne, iz w przypadku likwidacji NCHZ
wierzyciele sprzed ogloszenia upadlosci nie otrzymaliby Zadnego zwrotu, a zatem nie mieli oni nic do
stracenia, glosujac za kontynuowaniem dzialalnosci przez te spétke, i Zze zaréwno wierzyciele
uprzywilejowani, jak i komitet wierzycieli oraz sad ds. upadlosci wypowiedzieliby sie na rzecz
kontynuowania dziatalno$ci NCHZ. Na poparcie swojej argumentacji skarzaca powoluje si¢ na analize
z marca 2014 r., ktéra zostala przeprowadzona ex post na wyrazne zadanie Komisji. Zdaniem
skarzacej bylo oczywiste, ze koszty oczyszczenia terenu wyniostyby miliony euro i mialyby
pierwszenstwo przed wierzytelno$ciami sprzed ogloszenia upadlos$ci. Twierdzi ona ponadto, ze
wskazniki ekonomiczne w roku 2009 byly z pewnoscia z pewnoscia lepsze niz wskazniki w roku 2010
i ze gdyby na rzeczywista ewolucje NCHZ szkodliwy wplyw mialy pewne zmiany na rynku zaistniale
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w roku 2010, zmian tych nie mozna bylo przewidzie¢ pod koniec 2009 r. Ponadto podnosi ona, Ze
nawet gdyby kontynuowanie dziatalno$ci NCHZ nie lezalo w interesie niezabezpieczonych wierzycieli
publicznych z okresu po ogloszeniu upadiosci, nie mogi si¢ oni sie temu sprzeciwic.

W tym wzgledzie w pierwszej kolejnosci nalezy zauwazy¢, ze argumentacja skarzacej bazuje na
zalozeniach i zapewnieniach, poniewaz jest oparta na analizie z dnia 26 pazdziernika 2009 r., ktdrej
nie mozna uzna¢ za wystarczajaca (zob. pkt 98-101 powyzej), i nie wspomina o zadnej analizie
przeprowadzonej w trakcie pierwszego okresu upadtosci, przy czym brak takiej analizy nie jest dziwny,
poniewaz, jak skarzaca sama wskazuje, (zob. pkt 91 powyzej), bez wzgledu na to, jakie bytyby wéwczas
wnioski z analizy, dzialalno§¢ NCHZ musiata by¢ kontynuowana (motyw 80 zaskarzonej decyzji).
Ponadto w trzeciej odpowiedzi udzielonej Komisji w dniu 13 stycznia 2014 r. wladze stowackie
wskazaly, ze cho¢ uwazaja, iz wydane pézniej decyzje moga stanowi¢ wyrazna wskazéwke, ze wlasciwy
komitet wypowiedzialby sie na korzys¢ kontynuowania dziatalnosci przez NCHZ, nie jest im wiadome,
co wspomniany komitet mdglby ostatecznie postanowi¢ w grudniu 20009 r.

W drugiej kolejnosci, okoliczno$¢, ze poziom cen gtéwnych surowcédw i niektérych produktéw mogt
zmienia¢ si¢ w sposéb niekorzystny, jak mialo to miejsce, co skarzaca wskazuje w replice, jest
czynnikiem, ktéry powinien byl zosta¢ uwzgledniony przez urzedujacego syndyka i wlasciwy komitet.
Cho¢ skarzaca podnosi, ze zmian tych nie mozna bylo przewidzie¢, kiedy pierwszy syndyk wydat
postanowil o kontynuowaniu dziatalnosci NCHZ i ze mogly one nawet nie by¢ wiadome pod koniec
2009 r., nalezy jednak zauwazy¢, ze w analizie z dnia 26 pazdziernika 2009 r. podwyzka ceny energii
elektrycznej i obnizenie ceny produktéw zostaly wskazane jako powody uzasadniajace negatywne
wyniki miedzy czerwcem i lipcem 2009 r. oraz ze przynajmniej kwestia ceny surowcéw strategicznych
byla wskazana jako czynnik ryzyka w odniesieniu do zarzadzania finansowego w czwartym kwartale
2009 r.

W trzeciej kolejnosci, nawet gdyby uznaé, ze bylo powszechnie wiadome, iz koszty oczyszczania
w przypadku zaprzestania dzialalno§ci NCHZ byly znaczace, to jednak chodzilo o ustalenie, czy
urzedujacy syndyk i wlasciwy komitet, w tym sid v Trencine (sad w Trenczynie), rzeczywiscie
stwierdzili, ze rozwigzaniem, ktére powinno zosta¢ przyjete, byto kontynuowanie dziatalnosci NCHZ.
Jednak argumentacja skarzacej opiera si¢ na tym wzgledzie wylacznie na przypuszczeniach.

Po pierwsze, nie sa znane decyzje czlonkéw wlasciwego komitetu, ktére powinny byly zostaé
przekazane w celu wydania decyzji, zgodnie z ustawa o prawie upadlo$ciowym, do sid v Trencine
(sadu w Trenczynie), a mianowicie decyzje wierzycieli uprzywilejowanych i komitetu wierzycieli.

Nie ma bowiem istotnego znaczenia okoliczno$¢, ze zdaniem skarzacej Fond narodného majecku
Slovenskej republiky (fundusz dziedzictwa narodowego Republiki Stowackiej), ktéry byl wierzycielem
publicznym sprzed ogloszenia upadlosci, zarazem niezabezpieczonym i uprzywilejowanym, wskazat
w o$wiadczeniu zalaczonym do pierwszej odpowiedzi wladz stowackich udzielonej Komisji w dniu
2 wrze$nia 2013 r., ze glosowal on na korzys¢ kontynuowania dziatalnosci NCHZ. Os$wiadczenie tego
podmiotu jest datowane na lipiec 2013 r., to znaczy po pierwszym okresie upadiosci.

Co wiecej, cho¢ skarzaca twierdzi, ze wierzyciele sprzed ogloszenia upadlosci nie ponosili zadnego
ryzyka, pomija jednak okoliczno$¢, ze z akt sprawy wynika, iz wierzyciele uprzywilejowani odnotowali
wzrost swoich wierzytelno$ci w pierwszym okresie upadlosci. Wskazuje ona zreszta dane liczbowe
dotyczace wzrostu wierzytelnosci gminy Novaky (Stowacja) i Environmentélny fond (funduszu ochrony
srodowiska, Stowacja) juz pod koniec 2009 r. ktére to dane liczbowe wynikaja réwniez z akt sprawy.
Bledne byloby zatem uznanie, bez bardziej potwierdzonej analizy, ze sytuacja tych wierzycieli byla tak
jasna, iz mogli oni wéwczas glosowac jedynie za kontynuowaniem dzialalnosci NCHZ.

Co wiecej, skarzaca twierdzi, ze komitet wierzycieli byl zlozony z pieciu prywatnych wierzycieli,

wszystkich niezabezpieczonych, ktérzy byli wéwczas wszyscy wierzycielami prywatnymi i zaglosowali
za kontynuowanie dzialalnosci NCHZ w dniu 11 stycznia 2010 r. Tymczasem nalezy stwierdzi¢, ze
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taka decyzja w dniu 11 stycznia 2010 r. nie mogla mie¢ znaczenia, poniewaz NCHZ podlegalo juz
woéwczas przepisom ustawy o spotkach strategicznych. W zwigzku z tym nie tylko glosowanie to
moglo mie¢ jedynie warto$¢ symboliczng, lecz mogta mie¢ na nie wplyw okolicznos¢, ze zastosowanie
miala wspomniana ustawa. Ponadto nie ma pewnosci ani nawet wskazéwki, ze to glosowanie zostatoby
w sposéb identyczny powtdrzone, gdy sytuacja gospodarcza NCHZ ulegla pogorszeniu w pierwszym
okresie upadlosci w 2010 r.

Po drugie, poniewaz sid v Trencine (sad w Trenczynie) powinien wypowiedzie¢ sie po komitecie
wierzycieli i wierzycielach uprzywilejowanych, nie ma zadnej pewnosci co do jego decyzji, gdyz
skarzaca poprzestala na stwierdzeniu, w odpowiedzi na argument Komisji, Ze nakazalby on
kontynuowanie dziatalnosci, jak uczynit to w 2011 r.

Po trzecie, skarzaca twierdzi, ze nawet gdyby kontynuowanie dziatalno$ci NCHZ nie lezalo w interesie
wierzycieli publicznych z okresu po ogloszeniu upadioéci, w tym zakladu ubezpieczenn spolecznych
i zakladu ubezpieczenn zdrowotnych, ktére posiadaly okolo 83% wszystkich niezaptaconych pasywéw
wierzycieli publicznych powstalych po ogloszeniu upadlosci, wspomniani wierzyciele nie mogliby sie
temu sprzeciwi¢. Dodaje ona, ze nawet gdyby wszyscy wierzyciele mieli prawo przedstawi¢ swoje
stanowisko odno$nie do kontynuowania dziatalno$ci NCHZ - quod non — ich sprzeciw nie moégtby
mie¢ wplywu na decyzje koncows, poniewaz calkowity poziom pasywéw po ogloszeniu upadlosci
wynosit 8,5 mln EUR pod koniec 2009 r., za§ wierzytelnosci wierzycieli publicznych stanowily mniej
niz 9% tej kwoty.

Prawda jest, ze z przepisdbw ustawy o prawie upadlosciowym, w szczegdlnosci art. 83 ust. 4
wspomnianej ustawy, nie wynika, iz w okoliczno$ciach niniejszej sprawy zaklad ubezpieczen
spolecznych mégt wystapi¢ przy okazji podejmowania decyzji o kontynuowaniu dziatalno$ci NCHZ
przed sud v Trencine (sadem w Trenczynie) [zob. podobnie wyrok z dnia 13 grudnia 2018 r.,
AlzChem/Komisja, T-284/15, EU:T:2018:950, pkt 151 (niepublikowany)].

Niemniej jednak, zakladajac, ze wszystkie dane liczbowe przedstawione przez skarzaca zostalyby
potwierdzone, nalezy zauwazy¢, ze urzedujacy syndyk ponosil pelna odpowiedzialno$¢ za zaplate
wierzytelnosci powstalych po ogloszeniu upadiosci. Tymczasem dopuszczenie do wzrostu dlugéw
NCHZ w pierwszym okresie upadlosci bylo sprzeczne z tym obowigzkiem. Nalezy podkresli¢, jak
uczynila to Komisja, ze cho¢ prawda jest, iz podmiot w stanie upadlo$ci moze prowadzi¢ dzialalnos¢
nawet w przypadku, gdy generuje straty, to jednak pierwszy syndyk wyraznie wskazal, iz bedzie
postepowal w sposdb, ktéry zapewni, ze nie dojdzie do takiej sytuacji (zob. pkt 100 powyzej).

Co wiecej, twierdzenie skarzacej opiera si¢ na domniemaniu, zgodnie z ktérym wlasciwy komitet nie
zbadal - lub uznal je za nieistotne — perspektyw, mozliwych do wyobrazenia pod koniec 2009 r.,
dotyczacych zwigkszenia wierzytelnosci publicznoprawnych w trakcie 2010 r. w przypadku decyzji
o kontynuowaniu dziatalno§ci NCHZ. Na rozprawie, w odpowiedzi na pytanie Sadu, skarzaca
przyznala, ze w przypadku, gdyby kwota diugéw powstalych po ogloszeniu upadlosci byla bardzo
istotna w zwigzku z kontynuowaniem dzialalno$ci, wierzyciele sprzed ogloszenia upadlosci byliby
pierwszymi, ktérzy zglosiliby sie do syndyka, aby wnie$¢ o zakonczenie dziatalnosci celem zachowania
ewentualnej szansy na odzyskanie kwoty swoich wierzytelnosci.

W czwartej kolejnosci — nie mozna przychyli¢ sie do argumentacji skarzacej, w ktérej kwestionuje ona
okoliczno$¢, ze chociaz Komisja nie podwazyla prawidlowosci analizy z marca 2014 r., o ktorej
przedstawienie sama zwrécita sie do wladz slowackich, to jednak nie uwzglednifa jej jako dowodu,
twierdzac, ze byla bardzo ogélna, hipotetyczna i zostala przeprowadzona ex post (motyw 87
zaskarzonej decyzji).
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Z jednej strony, wbrew twierdzeniom skarzacej, analiza z marca 2014 r. jest co najmniej niepelna.
Wazne bylo bowiem poznanie potencjalnych kosztéw kontynuowania dziatalnosci NCHZ dla
wierzycieli sprzed ogloszenia upadlosci, ktérzy mogli réwniez posiada¢ wierzytelnosci powstate po
ogloszeniu upadlosci (zob. pkt 109 powyzej). Tymczasem analiza nie zawiera zadnej wskazéwki w tym
wzgledzie.

Z drugiej strony argumentacja skarzacej podwazajaca ocene Komisji dotyczaca hipotetycznego
charakteru analizy z marca 2014 r. i braku znaczenia analizy przeprowadzonej ex post nie moze zostac
uwzgledniona.

W tym wzgledzie skarzaca kwestionuje okoliczno$¢, ze w zaskarzonej decyzji Komisja odrzuca dowody,
powolujac sie na ich charakter ex post, bez przedstawienia zadnego istotnego wyjasnienia oprécz
jednego odniesienia si¢ do orzecznictwa w jednym tylko przypisie, chociaz zdaniem skarzacej
orzecznictwo to nie potwierdza argumentu Komisji dotyczacego braku znaczenia analizy
przeprowadzonej ex post. Zdaniem skarzacej wiarygodno$¢ analizy z marca 2014 r. byla szczegélnie
duza, poniewaz gltéwne czynniki kosztowe zwiazane z likwidacja NCHZ byly zwiazane z charakterem
dzialalnosci tej spotki, jak réwniez ze zobowigzaniami przemystu chemicznego i nie moga mie¢ na nie
wplywu zadna ewolucje sytuacji gospodarczej NCHZ w toku postgpowania upadlosciowego. Wedlug
skarzacej Komisja nie podwazyla przedmiotowych okolicznosci faktycznych i danych liczbowych.
Zreszta w tego rodzaju sytuacji analiza przeprowadzona ex post jest zdaniem skarzacej dopuszczalna.
(zob. podobnie wyrok z dnia 29 marca 2007 r., Scott/Komisja, T-366/00, EU:T:2007:99, pkt 136—-138).
Ponadto ze wzgledu na stosowanie ustawy o spélkach strategicznych urzedujacy syndyk nie mogt
dokona¢ w tym czasie wyczerpujacej analizy, co wedlug skarzacej odréznia sytuacje NCHZ od sytuacji,
w ktérych zapadlo orzecznictwo wspomniane przez Komisje w przypisie nr 13 zaskarzonej decyzji.
Zdaniem skarzacej nalezy odrdzni¢ wilasnie kryterium sformulowane w wyroku z dnia 1 grudnia
1998 r., Ecotrade (C-200/97, EU:C:1998:579) i kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego
w warunkach gospodarki rynkowej. Skarzaca uwaza, ze podczas gdy w ramach kryterium podmiotu
gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej dopuszczalne sa w pewnych
okoliczno$ciach watpliwoéci co do znaczenia analizy przeprowadzonej ex post, analiza wymagana
w tym wyroku, polegajaca na ustaleniu, czy NCHZ kontynuowaloby dzialalno$¢ réwniez w sytuacji,
gdyby zostalby do niego zastosowany powszechny system prawa upadlosciowego, wymaga z definicji
hipotetycznej analizy przeprowadzonej ex post. Zgodnie z kryterium sformutowanym w owym wyroku
nalezaloby oceni¢ to, co wedlug wszelkiego prawdopodobienstwa nastapitoby, gdyby nie istniata ustawa
o spotkach strategicznych.

Nalezy wskazaé, ze wbrew twierdzeniom skarzacej pkt 36 wyroku z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade
(C-200/97, EU:C:1998:579), nie ustanawia wymogu dotyczacego ,hipotetycznej analizy
kontrfaktycznej”, lecz ma na celu ustosunkowanie si¢ do argumentu Komisji przedstawionego
w sprawie, w ktorej zapad! ten wyrok, zgodnie z ktérym to argumentem obnizenie zyskéw ze wzgledu
na sporny $rodek moglo pociagnac¢ za soba utrate przez panstwo zasobdéw fiskalnych, co oznaczalo
przekazanie zasobéw panstwowych z powodu wspomnianego $rodka. Ponadto Zaden inny punkt
owego wyroku nie ustanawia wymogu ,hipotetycznej analizy kontrfaktyczne;j”.

Co sie tyczy dokonanej przez Komisje oceny charakteru ex post analizy z marca 2014 r. i braku jej
znaczenia, nie mozna zaprzeczy¢, ze bez zastosowania ustawy o spétkach strategicznych w stosunku do
NCHZ, po pierwsze nie zostaloby narzucone zablokowanie zwolnien grupowych, a po drugie
kontynuowanie dzialalnosci tej spolki wymagaloby decyzji wlasciwego komitetu i nie byloby
automatyczne. W tym wzgledzie, wbrew twierdzeniom skarzacej, poréwnanie sytuacji zaistnialej ze
wzgledu na zastosowanie w stosunku do NCHZ ustawy o spélkach strategicznych i sytuacji, ktéra
zaistniataby, gdyby NCHZ zostala poddana powszechnemu systemowi prawa upadlo$ciowego, moze
by¢ oparte wylacznie na znajomosci sytuacji i danych istniejacych w momencie, kiedy musiala zosta¢
podjeta decyzja w sprawie ewentualnego kontynuowania dziatalno$ci NCHZ i wéwczas, gdy zostalo
ono uznane za ,spoOlke strategiczng” (zob. podobnie opinia rzecznika generalnego N. Fennelly'ego
w sparwie Ecotrade, C-200/97, EU:C:1998:378, pkt 31).
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Tymczasem skarzaca nie twierdzi, ze analiza z marca 2014 r. zostala przeprowadzona na podstawie
danych pochodzacych z okresu, w ktérym NCHZ zostalo uznane za ,spoélke strategiczny”. Ze
wspomnianej analizy, przedstawionej przez skarzaca, wynika zreszta, ze syndyk nie zredagowal tego
stanowiska w oparciu o dane dostepne w 2009 r., lecz ze uzyl on danych z grudnia 2010 r., aby
stwierdzi¢, czy dane te mogly mie¢ znaczenie w grudniu 2009 r., bez ponownego ich zbadania w inny
sposéb niz aby uznaé, ze niektére z nich sa obojetne na czynnik czasu. Podkreslit on zreszta na
istnienie trudnosci zwigzanych z gromadzeniem danych wspétczesnych dla grudnia 2009 r.

Nie mozna zatem uznac za pewne, ze analiza z marca 2014 r. odpowiada analizie sytuacji NCHZ, ktéra
moglaby zosta¢ przeprowadzona, gdyby spétka ta nie zostata uznana za ,spélke strategiczng”. Tak wiec
dokonana przez Komisje w zaskarzonej decyzji ocena, zgodnie z ktéra analiza z marca 2014 r. byla
pozbawiona znaczenia ze wzgledu na to, ze byla hipotetyczna i zostala przeprowadzona ex post, nie jest

btedna.

W piatej kolejnosci, zdaniem skarzacej zaden dowdd nie pozwala wykazaé, ze z natychmiastowej
likwidacji NCHZ mogtaby wynikna¢ korzys¢. Na poparcie tego argumentu skarzaca podnosi, ze
w zaskarzonej decyzji Komisja nie zbadala tresci materialu dowodowego przedstawionego w toku
formalnego postepowania wyjasniajacego oraz poprzestala na przedstawieniu, ogélnie i w sposéb
arbitralny, sceptycznego stosunku do tego materialu (motywy 83, 84 i 87 zaskarzonej decyzji), bez
przedstawienia zadnego dowodu na poparcie swojej opinii, zgodnie z ktéra wlasciwy komitet nie
zgodzitby sie na kontynuowanie dzialalno$ci NCHZ. Zdaniem skarzacej Komisja nie zakwestionowata
danych liczbowych i danych przedlozonych przez wladze stowackie, przyznajac tym samym w sposéb
oczywisty, ze byly one prawdziwe.

W tym wzgledzie, wbrew twierdzeniom skarzacej, nalezy stwierdzi¢, ze do danego panstwa
czlonkowskiego, w tym przypadku Republiki Stowackiej, a nie do Komisji, nalezy wykazanie, zZe
sytuacja bylaby taka sama, gdyby do NCHZ zastosowany zostal powszechny system prawa
upadlosciowego, nie za$ ustawa o spélkach strategicznych. Tymczasem w zaskarzonej decyzji Komisja
przedstawita powody, dla ktérych nie uwzglednita przekazanych w tym celu danych (zob. pkt 98-101
i 116-123 powyzej), i nalezy stwierdzi¢, ze wbrew twierdzeniom skarzacej nie przyznala, ze dane
przedstawione przez rzad stowacki sa prawdziwe. W konsekwencji nalezy odrzuci¢ twierdzenie
skarzacej, zgodnie z ktérym zaden dowdd nie wykazuje, ze z natychmiastowej likwidacji NCHZ
moglaby wynikna¢ korzysé.

Ponadto w $wietle orzecznictwa przytoczonego w pkt 91 powyzej nieprzeprowadzenie dostatecznego
i wspolczesnego badania zastosowania ustawy o spdtkach strategicznych do NCHZ po zbadaniu
kontynuowania dziatalnosci tej spolki w $wietle intereséw wierzycieli publicznych, uzasadnia
nieistnienie, wbrew twierdzeniom skarzacej, konieczno$ci udzielania przez Komisje w zaskarzonej
decyzji odpowiedzi na argumenty panstwa slowackiego dotyczace kosztéw, ktére dla zakladu
ubezpieczen spotecznych spowodowalaby likwidacja NCHZ i ktére byly oparte na analizie z marca
2014 r.

Zatem wbrew twierdzeniom skarzacej nie mozna stwierdzi¢, ze nic nie wskazuje na to, iz wtasciwy
komitet nie zatwierdzitby pierwotnej decyzji pierwszego syndyka.

Ponadto nalezy odrzuci¢ argumentacje skarzacej przedstawiona w odpowiedzi na argument Komisji,
zgodnie z ktéra to argumentacja decyzja o kontynuowaniu dziatalno$ci NCHZ zostalaby w kazdym
razie podjeta i nie stoi w sprzecznosci z decyzja rzadu slowackiego o zastosowaniu do NCHZ ustawy
o spétkach strategicznych. Jej zdaniem te ostatnia decyzje nalezy rozumie¢, majac na uwadze
okoliczno$¢, ze nastapil wéwczas paroksyzm kryzysu gospodarczego i finansowego, i uznajac, ze pod
wplywem strachu, a by¢ moze w perspektywie wyboréw w 2010 r., ktére byly na horyzoncie, rzad ten
dziatal w sposéb proaktywny, nie dysponujac konkretna informacja o rzeczywistej sytuacji NCHZ i bez
zadnego wystapienia przez pierwszego syndyka o jakakolwiek interwencje panstwa stowackiego.

22 ECLL:EU:T:2019:684


http:strategiczn��.Ze

129

130

131

132

133

WYROK Z DNIA 24.9.2019 R. — SprAWA T-121/15
FortiscHEM/KoMmisja

Ta argumentacja skarzacej nie jest przekonujaca, poniewaz opiera sie na zalozeniu, ze panstwo
stowackie przyjeto ustawe i zadecydowalo o zastosowaniu jej do jednej spétki, nie dysponujac
konkretnymi informacjami na temat sytuacji tej sp6lki. Tymczasem nalezy przypomnie¢, ze pierwszy
syndyk powinien dostarczy¢ informacje wladzom stowackim, co uczynil w analizie z dnia
26 pazdziernika 2009 r. (zob. pkt 96 powyzej). Gdyby kierunek decyzji, jaka podejmie wlasciwy
komitet, byl wéwczas réwnie pewny, jak twierdzi skarzaca, nie bylo zadnego powodu, by wladze
stowackie powziely watpliwo$¢ co do faktu, ze dziatalno$¢ NCHZ bedzie kontynuowana. Natomiast
istnienie obawy przed wyborami, na ktére powoluje sie skarzaca, ma na celu wykazanie, ze wlasciwy
komitet mégl podja¢ odmienna decyzje, mianowicie o likwidacji NCHZ, majac na wzgledzie sytuacje
ekonomiczng NCHZ i perspektywy jej rozwoju.

W $wietle calosci powyzszych rozwazan twierdzenie skarzacej, ze gdyby NCHZ podlegato
powszechnemu systemowi prawa upadlo$ciowego, decyzja urzedujacego syndyka zostalaby
zatwierdzona przez wlasciwy komitet, ktéry postanowitby wéwczas kontynuowac dziatalnosci NCHZ,
musi zosta¢ odrzucone.

3) W przedmiocie twierdzenia, Ze decyzja wilasciwego komitetu zapewniata takie samo bezpieczeristwo
klientom i dostawcom, co ustawa o spétkach strategicznych

W pierwszej kolejnosci, zdaniem skarzacej decyzja wlasciwego komitetu zapewniala takie samo
bezpieczenistwo klientom i dostawcom, co ustawa o spétkach strategicznych, wbrew twierdzeniom
Komisji (motyw 88 zaskarzonej decyzji). Skarzaca utrzymuje, ze nawet gdyby twierdzenia te byly
prawdziwe — quod non - bezpieczeristwo to mialoby wplyw na stopien prawdopodobienstwa
i wysoko$¢ uregulowania (czesciowego) dlugéw NCHZ jedynie w przypadku kontynuowania
dzialalnosci spétki, nie zas§ w przypadku jej natychmiastowej likwidacji. Skarzaca podwaza réwniez
dokonana przez Komisje ocene, zgodnie z ktéra o istnieniu lepszej gwarancji, danej klientom
i dostawcom przez zastosowanie ustawy o spélkach strategicznych, ze NCHZ bedzie kontynuowalo
swoja dzialalno$¢ co najmniej do momentu utraty mocy przez wspomniana ustawe, $wiadczy
okoliczno$¢, ze pomimo zastosowania wspomnianej ustawy NCHZ stracita niektérych klientéw
w latach 2009-2010 (motywy 85 i 86 zaskarzonej decyzji).

W zaskarzonej decyzji Komisja stwierdzita, ze $rodek pierwszy dal NCHZ, a takze osobom trzecim,
w szczegdlnosci klientom i dostawcom NCHZ, pewnos$¢ co do kontynuowania dzialalnosci przez te
spotke, chociaz takie kontynuowanie dzialalnosci spétki w stanie upadlosci nie jest nigdy zapewnione
w normalnych warunkach upadlosci, przez co rzeczona spélke traktowano w sposéb uprzywilejowany
w poréwnaniu z jej konkurentami w podobnej sytuacji (motywy 78, 85, 89, 90 zaskarzonej decyzji).
Wskazala ona, ze mimo zabezpieczenia wynikajacego ze stosowania ustawy o spdtkach strategicznych,
w latach 2009-2010 NCHZ stracita niektérych klientéw, jak wynika z analizy ekonomicznej
sporzadzonej przez syndyka po utracie mocy przez wspomniang ustawe (motyw 86 zaskarzonej
decyzji). Uznala ona, ze ,gdyby[wspomniana] ustawa nie miala zastosowania do NCHZ,
przedsiebiorstwo zmagaloby si¢ z dodatkowymi negatywnymi konsekwencjami (takimi jak przejscie
klientéw do bezpieczniejszych dostawcéw), ktére znacznie zwiekszylyby ryzyko, ze wierzyciele
opowiedzieliby sie za zaprzestaniem dzialalnosci [spélki] na tym etapie” (motyw 88 zaskarzonej
decyzji).

Z zaskarzonej decyzji jasno wynika zatem, ze Komisja nie tylko wziela pod uwage sytuacje
w momencie, w ktérym NCHZ zostalo poddane stosowaniu ustawy o spdtkach strategicznych, lecz
zamierzala wskazaé, iz decyzja o zaprzestaniu dziatalno$ci NCHZ moglaby zosta¢ podjeta w 2010 r.,
podczas gdy wspomniana ustawa wywolywata skutki w trakcie calego pierwszego okresu upadtosci,
czyli przez nieco ponad rok, zamrazajac sytuacje przez caly ten okres. Skarzaca sama podkresla, ze
jezeli okaze sie, iz strategia syndyka upadlosci si¢ nie powiodla, powinien zosta¢ zwolany wilasciwy
komitet, zgodnie z art. 88 ust. 2 ustawy o prawie upadlo$ciowym.
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Argumentacja skarzacej nie uwzglednia okolicznosci, ze powstale po ogloszeniu upadlosci
wierzytelnosci przyslugujace wierzycielom sprzed ogloszenia upadiosci, w szczegdlnosci publicznym,
mogly rosnaé¢ w trakcie kontynuowania dzialalno$ci przez NCHZ w pierwszym okresie upadlosci, i ze
w zwigzku z tym gdyby dzialalno§¢ NCHZ byla kontynuowana, w ich interesie lezalo, zeby NCHZ
moglo wypracowa¢ zysk w celu zaspokojenia ich wierzytelnosci powstatych po ogloszeniu upadtosci,
w przeciwnym wypadku byla to dodatkowa strata, powieksza kwote wierzytelno$ci sprzed ogloszenia
upadloéci. Jak wskazata Komisja (motyw 86 zaskarzonej decyzji), w sytuacji, kiedy niektérzy klienci
i dostawcy odchodzili, wierzyciele ci mogli w latach 2009-2010 zmieni¢ swoje stanowisko, gdyby
NCHZ zostala objeta powszechnym systemem prawa upadio$ciowego. Ponadto moglo doj$¢ do tego,
ze nawet wierzyciele wylacznie sprzed upadlosci mogli opowiedzie¢ si¢ za zaprzestaniem dziatalnosci
przez NCHZ (zob. pkt 115 powyzej.).

Jednak cho¢ — jak podnosi skarzaca — stosowanie ustawy o spélkach strategicznych nie gwarantowato
rzeczywistej realizacji dostaw, gwarantowalo utrzymanie zatrudnienia, ze wzgledu na blokade zwolnien
grupowych, i zapewnialo, w szczegélnosci klientom i dostawcom, ze dzialalno§¢ NCHZ bedzie
kontynuowana co najmniej do momentu utraty mocy przez te ustawe, niezaleznie od niezaplaconych
wierzytelnosci, w szczegélnosci publicznoprawnych.

Skarzaca nie przedstawia zadnego dowodu, aby wykaza¢ sposéb, w jaki decyzja wlasciwego komitetu
mialaby da¢ osobom trzecim taka sama pewno$¢, i to poprzez nakazanie kontynuowania dziatalnosci
przez NCHZ na czas réwny czasowi obowigzywania ustawy o spélkach strategicznych. Nie zostalo
w szczeg6lnosci podniesione, ze zgodnie z przepisami ustawy o prawie upadio$ciowym bylo mozliwe —
lub chocby brane pod uwage — ustalenie przez wlasciwy komitet takiego okreslonego czasu trwania
kontynuowania dzialalnosci przez NCHZ. Skarzaca twierdzi bowiem jedynie, ze ze wzgledu na czas
trwania kontynuowania dziatalnosci przez NCHZ w drugim okresie upadlo$ci mozna przypuszczad, iz
czas obowiazywania decyzji wlasciwego komitetu o kontynuowaniu dzialalno§ci NCHZ w ostatnim
kwartale 2009 r. méglby by¢ réwnowazny.

Ponadto w odniesieniu do utraty klientéw w latach 2009-2010, o ktérej wspomina Komisja
w motywie 86 zaskarzonej decyzji, skarzaca poprzestaje na powolaniu si¢ na stabilno$¢ pod koniec
2009 r. Jednak z akt sprawy wynika, ze w tym okresie wystepowala raczej tendencja spadkowa zaréwno
w odniesieniu do przychodéw ze sprzedazy jak i do nowych zaméwien (zob. pkt 101 powyzej.) Nie byto
zatem pewne, czy rzekoma stabilno$¢, na ktéra powoluje sie skarzaca, mogla byc zachowana
w pierwszym okresie upadlosci w przypadku zastosowania powszechnego systemu prawa
upadlosciowego.

W drugiej kolejnosci, w odpowiedzi na argument Komisji, zgodnie z ktérym sytuacja NCHZ w czasie
pomiedzy ogloszeniem upadloéci i uchwaleniem ustawy o spoélkach strategicznych, zastosowanej
nastepnie do NCHZ, byla nieco zafalszowana przez informacje z domeny publicznej, ktére jasno
wskazywaly, ze bylo przygotowywane rozwigzanie legislacyjne, skarzaca twierdzi, ze cho¢ Komisja
powoluje sie na kilka o$wiadczen, zostaly one zlozone w tym samym dniu — 26 pazdziernika 2009 r. —
podczas wizyty stowackiego ministra gospodarki w zakladzie NCHZ. Zdaniem skarzacej, poniewaz
o$wiadczenia publiczne zostaly zlozone zaledwie dziesie¢ dni przed przyjeciem ustawy o spélkach
strategicznych, ich wplyw byl ograniczony do okresu poprzedzajacego to przyjecie, podczas gdy dwa
pierwsze miesigce po tym, jak NCHZ przedstawilo sprawozdanie finansowe, byly decydujace dla
zapewnienia sukcesu kontynuowania jego dzialalnosci w trakcie postepowania upadlo$ciowego,
poniewaz zarzad NCHZ i pierwszy syndyk musieli podja¢ liczne negocjacje z gléwnymi klientami
i dostawcami. Wspomniane o$wiadczenia sa raczej solidnym dowodem na sile finansowa NCHZ
w trakcie postepowania upadlo$ciowego.

W tym wzgledzie przede wszystkim nalezy stwierdzi¢, ze — jak podnosi Komisja — przy zalozeniu, iz
NCHZ realizowala dobra strategie komunikacyjna, strategia ta mogla jednak gwarantowac utrzymania
stosunkéw handlowych spotki. Nastepnie, jak zostalo juz zauwazone, pierwszy syndyk wskazal, ze jego
zamiarem bylo uczynienie wszystkiego, co mozliwe, aby dzialalnos¢ NCHZ byla kontynuowana.
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Wreszcie, jak podkresla Komisja, z pierwszego artykulu przytoczonego przez Komisje, opublikowanego
w dniu 26 pazdziernika 2009 r., wynika, ze rzecznik stowackiego ministerstwa gospodarki o$wiadczyt
prasie, iz ustawa o spdlkach strategicznych byla przygotowywana, i ze juz sama ta okolicznos¢
uspokoifa wierzycieli NCHZ. W tym samym artykule wskazano, ze stowacki minister gospodarki
podkreslit w swoich ogloszeniach publicznych, Ze wspomniana ustawa powinna stanowi¢ dla
dostawcow pewna gwarancje, ze nie straca swoich wierzytelnosci. Co wiecej, jak wynika z drugiego
artykulu przytoczonego przez Komisje, opublikowanego w dniu 26 pazdziernika 2009 r., w tym samym
dniu slowacki minister gospodarki przedstawil w trakcie wizyty w NCHZ ustawe o spdtkach
strategicznych, ktéra byla przygotowywana i ktéra powinna pomdc tej spélce i stworzy¢ gwarancje dla
jej wierzycieli.

Wobec tego nalezy odrzuci¢ twierdzenie skarzacej, zgodnie z ktérym decyzja wlasciwego komitetu
zapewnilaby takie samo bezpieczenstwo klientéw i dostawcom co ustawa o spétkach strategicznych.

4) W przedmiocie twierdzenia, zgodnie z ktorym NCHZ nie odniosta zadnej dodatkowej korzysci
w zwigzku z kontynuowaniem dziatalnosci nakazanym przez ustawe o spétkach strategicznych

W replice, w odpowiedzi na argument Komisji, zgodnie z ktérym kontynuowanie dziatalnosci NCHZ
ze strata mialo prawdopodobnie wplyw na pierwszenstwo dtugéw wierzycieli, przejawiajac sie by¢ moze
w faktycznej rezygnacji panstwa z jego wierzytelnosci, skarzaca podnosi, ze w pierwszym okresie
upadlo$ci urzedujacy syndyk byt w pelni obowiazany stosowaé réwniez zwykle zasady ogloszenia
upadlosci, a jesli spotka w stanie upadlo$ci prowadzi dzialalno$¢ z perspektywa jej sprzedazy
w oparciu o zasade kontynuowania dzialalno$ci, chodzi o uprzywilejowanie wierzycieli posiadajacych
wierzytelnosci sprzed ogloszenia upadlosci, niezaleznie od ich statusu publicznego lub prywatnego. Jej
zdaniem NCHZ nie odniosta wiec zZadnej dodatkowej korzysci w zwigzku z kontynuowaniem
dzialalno$ci przewidzianym przez ustawe o spoétkach strategicznych.

Powyzsza argumentacja nie moze zosta¢ uwzgledniona.

W pierwszej kolejnosci, skarzaca nie moze skutecznie twierdzi¢, ze niezaplacone diugi nie byly
wynikiem wprowadzenia w zycie ustawy o spétkach strategicznych, lecz raczej, co do zasady, wynikiem
normalnego prowadzenia dzialalnosci w toku postepowania upadlo$ciowego. Taka argumentacja
oznacza bowiem, Ze przedsigbiorstwo w stanie upadlos$ci musi by¢ prowadzone ze strata. Tymczasem
zgodnie z art. 88 ust. 2 ustawy o prawie upadlosciowym w takim przypadku, czy to na poczatku
pierwszego okresu upadlosci, czy to w jego trakcie, urzedujacy syndyk bytby zobowigzany zwréci¢ sie
do wlasciwego komitetu, aby uzyskaé wytyczne co do kontynuowania dzialalno$ci NCHZ, poniewaz
ustawa o prawie upadlosciowym uwzglednienia przede wszystkim interes wierzycieli. Wierzyciele
sprzed ogloszenia upadiosci mogliby rowniez ostrzec rzeczonego syndyka w tej kwestii (zob. pkt 115
powyzej). Zatem w ramach stosowania powszechnego systemu prawa upadlosciowego istnialy
mozliwosci ograniczenia prowadzenia dzialalnos$ci ze strata, co zostalo wykluczone przez zastosowanie
ustawy o spodtkach strategicznych.

W drugiej kolejnosci, ze wzgledu na kontynuowanie dziatalnosci przez NCHZ nakazane przez ustawe
o spotkach strategicznych, spétka ta musiala wywiazywaé sie ze swoich zobowigzan zwigzanych
z produkcja, co w $wietle jej sytuacji finansowej moglo mie¢ tylko negatywny wplyw na,
w szczeg6lnosci, uregulowanie jej dlugéw wobec dwdch podmiotéw publicznych, jakimi sa zaklad
ubezpieczen spotecznych i zaklad ubezpieczen zdrowotnych.

Ponadto, w tym kontekscie, sytuacje pogarszala blokada zwolnient grupowych, nakazana réwniez przez
ustawe o spodtkach strategicznych. Jak wskazuje bowiem skarzaca, gdyby NCHZ podlegato
powszechnemu systemowi prawa upadlo$ciowego, decyzja o zwolnieniach grupowych zostataby
podjeta na poczatku upadlosci, nie za$, jak to mialo miejsce, w 2011 r. Skarzaca podnosi wprawdzie,
ze koszty NCHZ zostaly znacznie obnizone, i ze rzeczywista sytuacja byla inna, poniewaz z uwagi na
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to, iz spotka ta nie mogla skorzysta¢ z tej mozliwo$ci, ponosita ona dodatkowe, wlasciwie zbedne
obciazenia, ktérych znaczna cze$¢ odpowiadata platnosciom na rzecz zakladu ubezpieczen spotecznych
i zakladu ubezpieczenn zdrowotnych. Nie zauwaza ona jednak, ze NCHZ nie moglo zaspokoi¢
wszystkich tych dlugéw i ze dlugi wobec tych dwéch podmiotéw publicznych wzrastaly, podczas gdy
jednoczesnie NCHZ zachowala korzysci wynikajace z dysponowania swoimi pracownikami, aby
kontynuowaé¢ swoja dzialalnos¢. W konsekwencji argument skarzacej, zgodnie z ktérym zakaz
zwolnien ze wzgledéw gospodarczych nie stanowil korzysci gospodarczej dla NCHZ, nie moze zosta¢
uwzgledniony, i wbrew twierdzeniom skarzacej wspomniana blokada spowodowala dodatkowe
obciazenie dla wierzycieli publicznych w stosunku do tego, co wynikaloby z zastosowania
powszechnego systemu prawa upadlo$ciowego.

Ponadto zostala juz udzielona odpowiedZ na argument skarzacej, zgodnie z ktérym ustawa o spétkach
strategicznych przyniosta korzy$¢ gospodarcza wylacznie panstwu slowackiemu, poniewaz gdyby
NCHZ wcze$niej zwolnilo tych pracownikéw, rzeczone panstwo musialoby ponosi¢ wigkszo$¢ tych
kosztéw w postaci zasitkéw dla bezrobotnych i innych $§wiadczen socjalnych (zob. pkt 93 powyzej).

W konsekwencji twierdzenie, zgodnie z ktérym NCHZ nie odniosta zadnej dodatkowej korzysci
w zwiazku z kontynuowaniem dzialalnosci NCHZ przewidzianym w ustawie o spoélkach
strategicznych, nie moze zosta¢ uwzgledniony.

Majac na uwadze calo$¢ powyzszych rozwazan, nalezy odrzuci¢ argumentacje skarzacej, zgodnie
z ktéra zastosowanie powszechnego systemu prawa upadlo$ciowego wobec NCHZ doprowadziloby do
takiej samej sytuacji jak ta, ktéra wynikla z zastosowanie do tej spoétki ustawy o spétkach
strategicznych.

d) Whnioski

Nalezy stwierdzi¢, ze z powodu uznania NCHZ przez wladze stowackie za ,spolke strategiczna” zostato
nakazane, po pierwsze, kontynuowanie jego dzialalnosci, bez uwzgledniania jego sytuacji gospodarczej
i jego zdolnosci do wywiazania si¢ ze zobowiazan, w szczegélnosci publicznoprawnych, a po drugie,
utrzymanie zatrudnienia, ze wzgledu na zablokowanie zwolnien grupowych, co umozliwito NCHZ
kontynuowanie dzialalnosci, dajac jego klientom i dostawcom pewnos¢, ze jego dzialalno$¢ bedzie
kontynuowana do konca 2010 r. Jednocze$nie zastosowanie wobec NCHZ ustawy o spétkach
strategicznych obarczalo niektérych jego wierzycieli, w szczegélnosci publicznych, ryzykiem -—
nieuniknionym ze wzgledu na jego sytuacje finansowa w momencie uznania go za ,spdtke
strategiczng” — zwiekszenia kwoty ich wierzytelnosci w pierwszym okresie upadiosci. Ryzyko to ziscito
sie zreszta w pierwszym okresie upadlosci, zar6wno w odniesieniu do wierzycieli publicznych, ktérym
przystugiwaly wierzytelnosci sprzed ogloszenia upadlosci i powstale po ogloszeniu upadlosci, jak
i w odniesieniu do wierzycieli, ktérym przystugiwaly wylacznie wierzytelnosci powstate po ogloszeniu
upadlosci.

Nie mozna jednak uznaé, ze w okoliczno$ciach odpowiadajacych normalnym warunkom rynkowym
NCHZ moglo uzyska¢ taka sama korzys$¢ jak ta, ktéra zostala mu przyznana, przy uzyciu zasobéw
panstwowych w rozumieniu orzecznictwa przytoczonego w pkt 59-61 powyzej. Z jednej strony,
kryterium podmiotu gospodarczego dzialajacego w warunkach gospodarki rynkowej nie znajduje
zastosowania w niniejszej sprawie, i w kazdym razie nie zostalo wykazane, ze srodek pierwszy spetnial
to kryterium. Z drugiej strony, nie mozna stwierdzi¢, ze sytuacja bylaby identyczna, gdyby NCHZ
podlegala powszechnemu systemowi prawa upadios$ciowego i ze zadne dodatkowe obciazenie nie
zostalo nalozone na wierzycieli publicznych (zob. pkt 94 i 148 powyzej). W tej ostatniej kwestii
argumentacja skarzacej dotyczaca wyroku z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade (C-200/97,
EU:C:1998:579, pkt 36) nie pozwala podwazy¢ tej oceny. W pkt 36 wspomnianego wyroku w istocie
Trybunal orzekl, ze okolicznos¢, iz rozpatrywany w tej sprawie $rodek mogl skutkowac spadkiem
zyskéw prywatnych wierzycieli, a zatem ewentualna utrata przychodéw z tytulu podatkéw, nie pozwala
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na uznanie wspomnianego $rodka za pomoc panstwa. Zwiazek pomiedzy rzeczonym $rodkiem
i ewentualna utrata przychodéw z tytutlu podatkéw byt bowiem zbyt posredni (zob. podobnie opinia
rzecznika generalnego N. Fennellyego w sprawie Ecotrade, C-200/97, EU:C:1998:378, pkt 24).
Zwazywszy za$ na $rodek pierwszy, rozwazania Komisji zawarte w zaskarzonej decyzji nie sa w zaden
sposdb oparte na analogicznych wzgledach lub na takim posredni zwiazek.

Tak wiec srodek pierwszy, faczacy obowiazek kontynuowania dziatalnosci przez NCHZ i zablokowanie
zwolnien grupowych, wpisuje sie¢ w ramy zaréwno sytuacji pierwszej, jak i sytuacji drugiej, ktore zostaly
przewidziane w wyroku z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade (C-200/97, EU:C:1998:579, pkt 45)
i w wyroku z dnia 17 czerwca 1999 r., Piaggio (C-295/97, EU:C:1999:313, pkt 43) (zob. pkt 72

powyzej).

W konsekwencji Komisja nie popelnita bledu, stwierdzajac — ze wzgledu na uznanie tej spoétki za
»spolke strategiczng” — istnienie korzys$ci gospodarczej przyznanej NCHZ i zwiazanej z zasobami

panstwowymi.

W $wietle powyzszych rozwazan czesci pierwsza i druga zarzutu pierwszego powinny zosta¢ oddalone.

C. W przedmiocie zarzutu drugiego, opartego na niewykonaniu obowiazku przeprowadzenia
starannego i bezstronnego badania oraz na naruszeniu obowiazku wspoélpracy spoczywajacego na
Komisji

Zdaniem skarzacej Komisja uchybila obowigzkowi przeprowadzenia starannego i bezstronnego badania
srodka stanowiacego zarzucana pomoc panstwa, poniewaz w istocie powinna byla zazada¢ wiecej
informacji przed wydaniem zaskarzonej decyzji.

Komisja, popierana przez interwenienta, podwaza zasadno$¢ argumentacji skarzacej.

W pierwszej kolejnosci, skarzaca podnosi, ze jezeli Komisja uwazala, iz konieczna byla dokladniejsza
analiza przeprowadzona ex post, powinna byla jej zazada¢, czego jednak nie uczynita. Ponadto analiza
z marca 2014 r. zostala niestusznie pominieta jedynie z tego powodu, ze zostala sporzadzona ex post,
chociaz Komisja nie zakwestionowata prawidlowosci i wiarygodnos$ci zawartych w niej informacji, dla
ktérych czynnik czasu byt obojetny.

Zgodnie z orzecznictwem Trybunalu dotyczacym zasad rzadzacych rozkladem ciezaru dowodu
w dziedzinie pomocy panstwa Komisja jest zobowigzana do przeprowadzenia postgpowania
wyjasniajacego w sprawie kwestionowanych srodkéw w sposéb staranny i bezstronny, tak aby w chwili
wydania ostatecznej decyzji stwierdzajacej istnienie pomocy oraz — w razie potrzeby — jej niezgodnos¢
z rynkiem wewnetrznym lub z prawem dysponowala mozliwie najbardziej kompletnymi i wiarygodnymi
informacjami, by to uczyni¢ (wyroki: z dnia 2 wrzesnia 2010 r., Komisja/Scott, C-290/07 P,
EU:C:2010:480, pkt 90; z dnia 3 kwietnia 2014 r., Francja/Komisja, C-559/12 P, EU:C:2014:217,
pkt 63).

Komisja jest upowazniona do wydania decyzji na podstawie dostepnych informacji, jesli panstwo
czlonkowskie, naruszajac swéj wynikajacy z art. 4 ust. 3 TUE obowiazek wspdtpracy wobec tej
instytucji, nie dostarcza Komisji informacji, jakich zazadala ona albo w celu zbadania kwalifikacji
i zgodnosci z rynkiem wewnetrznym nowej lub zmienionej pomocy, albo w celu sprawdzenia
prawidlowego stosowania uprzednio dozwolonej pomocy. Jednakze przed wydaniem takiej decyzji
Komisja musi nakaza¢ panstwu czlonkowskiemu przedstawienie w wyznaczonym przez nia terminie
wszelkich dokumentéw i informacji niezbednych do wykonania przez te instytucje kontroli. Jedynie
w sytuacji gdy panstwo czlonkowskie, pomimo nakazu Komisji, nie udzieli zazadanych przez nia
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informacji, ma ona prawo zakonczy¢ postepowanie i wydaé decyzje na podstawie informacji przez nia
posiadanych (wyrok 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 226).

Nalezy stwierdzi¢, ze wladze stowackie przekazaly analize z dnia 21 marca 2014 r. w zalaczniku do
swojej odpowiedzi czwartej udzielonej Komisji w dniu 14 maja 2014 r.

Nalezy zauwazy¢, z jednej strony, ze kwestia tego, co wydarzyloby sie w grudniu 2009 r., gdyby NCHZ
nie zostala uznana za ,spélke strategiczna”, zostala wielokrotnie poruszona przez same wladze
stowackie. Zostala ona juz bowiem opisana w odpowiedzi drugiej udzielonej przez nie Komisji w dniu
29 listopada 2013 r., a takze w odpowiedzi trzeciej udzielonej przez nie Komisji w dniu 13 stycznia
2014 r. Nie mozna zatem zarzuca¢ Komisji, ze nie zazadala od wtadz stowackich ponownej analizy, aby
uzyskaé, po udzieleniu przez nie czwartej odpowiedzi, nowe informacje. W tym wzgledzie nalezy
podkresli¢, ze w sprawie, w ktérej zapadl wyrok z dnia 13 wrzesnia 2010 r., Grecja i in./Komisja
(T-415/05, T-416/05 i T-423/05, EU:T:2010:386), do ktdérego odsyta skarzaca, sytuacja byla odmienna.
W owej sprawie decyzja o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego nie zawierala bowiem
wstepnej oceny spornych srodkéw stuzacej ustaleniu, czy zawieraly one element pomocy, zas w trakcie
postepowania administracyjnego wspomniane $rodki nie zostaly wyraznie zakwestionowane ani nie
zostalo sformulowane zadne Zzadanie udzielenia informacji dotyczacych zgodnosci tych s$rodkéw
z warunkami rynkowymi. W tych okolicznos$ciach sad Unii uznal, Ze nie mozna zarzuci¢ danemu
panstwu czlonkowskiemu, ze nie dostarczylo Komisji informacji wystarczajacych, aby umozliwié jej
dokonanie oceny spornych s$rodkéw ze znajomoscia sprawy, i ze do Komisji nalezalo, zgodnie
z ciagzacym na niej obowiazkiem przeprowadzenia starannego i bezstronnego badania w interesie
prawidfowego stosowania postanowien traktatu odnoszacych sie do pomocy panstwa, kontynuowanie
dochodzenia i poszerzenie jego zakresu (zob. podobnie wyrok z dnia 13 wrze$nia 2010 r., Grecja
i in./Komisja, T-415/05, T-416/05 i T-423/05, EU:T:2010:386, pkt 240, 246, 249).

Z drugiej strony nalezy zauwazy¢, ze wbrew twierdzeniom skarzacej, nie moglo by¢ ,jasne”, ze
informacje, ktére powinny zosta¢ uzyskane od syndyka, powinny zosta¢ uzyskane w drodze analizy
przeprowadzonej ex post. W odpowiedzi pierwszej udzielonej Komisji w dniu 2 wrze$nia 2013 r.
wladze stowackie stwierdzily bowiem, ze kryterium wierzyciela prywatnego powinno by¢ stosowane do
zakladu ubezpieczen spolecznych i do zakladu ubezpieczern zdrowotnych. Nastepnie, w odpowiedzi
drugiej udzielonej Komisji w dniu 29 listopada 2013 r., wladze te wskazaly, ze ,[p]anstwo [stowackie]
zrobitlo to, o co Komisja zwrécila sie do niego ze wzgledu na kryterium prywatnego wierzyciela”.
Wskazaly réwniez, ze wszyscy wierzyciele prywatni opowiedzieli sie za kontynuowaniem dziatalnosci
przez NCHZ, dodajac, ze kryterium wierzyciela prywatnego powinno by¢ stosowane wylacznie do
zakladu ubezpieczen spotecznych w $wietle orzecznictwa, aspektéw ekonomicznych NCHZ i zasady
dobrej administracji. Ponadto skarzaca podkres$la, ze analiza przeprowadzona ex post ,zajmowala sie
zagadnieniami majacymi znaczenie dla »przekazania zasobéw panstwowych«, a takze »kryterium
prywatnego wierzyciela«”.

Jednak, przy zalozeniu, ze kryterium prywatnego wierzyciela mialoby zastosowania, zgodnie
z orzecznictwem analiza przeprowadzona ex post nie mogla mie¢ istotnego znaczenia (zob. podobnie
wyrok z dnia 16 maja 2002 r., Francja/Komisja C-482/99, EU:C:2002:294, pkt 71; zob. réwniez
podobnie i analogicznie wyrok z dnia 5 czerwca 2012 r., Komisja/EDF, C-124/10 P, EU:C:2012:318,
pkt 105). Ponadto, wbrew twierdzeniom skarzacej, taka analiza nie stanowi ,oczywiscie odpowiedniego
narzedzia” dla potrzeb kryterium okreslonego w wyroku z dnia 1 grudnia 1998 r., Ecotrade (C-200/97,
EU:C:1998:579). Analiza prawdopodobnych zmian pod rzadami ustawy o prawie upadio$ciowym, to
znaczy, zgodnie ze sformulowaniem uzytym przez skarzaca, badanie ,tego, co postanowiliby
wierzyciele prywatni w ramach wlasciwego komitetu”, powinna opiera¢ sie na danych pochodzacych
z czasu uznania NCHZ za ,spoétke strategiczna” i zastosowania do niego ustawy o spétkach
strategicznych (zob. pkt 121 powyzej).
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W tym kontekscie, poniewaz w zalaczniku do odpowiedzi czwartej udzielonej w dniu 14 maja 2014 r.
wladze stowackie przekazaly Komisji jedynie analize wykorzystujaca dane uzyskane ex post wraz
z wyjasnieniem zastosowanej metodologii, co jest bezsporne, nalezy stwierdzi¢, jak uczynila to
Komisja, ze nie byla konieczne, aby zazadala od niej innych informacji w tym zakresie.

W drugiej kolejnosci, skarzaca utrzymuje, ze decyzja o odzyskaniu zarzucanej pomocy panstwa zostata
wydana na podstawie prowizorycznych danych liczbowych, bez uprzedniego zadania potwierdzenie
ostatecznych danych liczbowych, co stanowi oczywiste naruszenie przez Komisje zaréwno obowiazku
wspdlpracy, jak i obowigzku wydania decyzji na podstawie wiarygodnych informacji. Twierdzi ona, ze
zazadania udzielenia wlasciwych informacji po zakonczeniu formalnego postepowania wyjasniajacego
nie moze naprawi¢ naruszenia obowiazku zwrdcenia si¢ o przekazanie istotnych informacji.

W zaskarzonej decyzji Komisja uznala, ze kwota pomocy odpowiadala niesplaconym dlugom wobec
panstwa i podmiotéw publicznych, ktére zgromadzily sie w okresie stosowania do NCHZ ustawy
o spolkach strategicznych. Wskazala ona, ze na podstawie informacji dostarczonych przez wladze
stowackie kwota niesplaconych wierzytelnosci wobec wierzycieli publicznych wynosita 735 817,44 EUR
w dniu 31 grudnia 2009 r., zas 5519 241,54 EUR w dniu 31 grudnia 2010 r. Wspomniata ona, ze kwoty
te stanowia najbardziej dokladne i stosunkowo ostrozne dostepne oszacowanie kwot niesptaconych na
te dni wierzytelno$ci. Zdaniem Komisji, wladze slowackie o$wiadczyly bowiem, ze nie istnieje zadna
dokladna informacja dotyczaca kwot wierzytelnosci wobec wierzycieli publicznych niesptaconych
w dniu, w ktérym NCHZ zostala uznana za ,spélke strategiczng”, ani gdy ustawa o spoétkach
strategicznych przestala mie¢ do niej zastosowanie. Komisja uznala, ze kwota pomocy wynosi
4783 424,10 EUR (motyw 101 zaskarzonej decyzji).

Nalezy przypomnieé, ze zgodnie z art. 14 ust. 3 rozporzadzenia nr 659/1999 odzyskiwanie od
beneficjenta niezgodnej z prawem pomocy przez wlasciwy organ krajowy powinno odbywaé sie
w sposéb przewidziany w prawie krajowym (zob. wyrok z dnia 13 lutego 2014 r., Mediaset, C-69/13,
EU:C:2014:71, pkt 34 i przytoczone tam orzecznictwo). Prawo Unii nie wymaga, aby odzyskanie takiej
pomocy nastapilo wylacznie na podstawie decyzji Komisji o odzyskaniu (wyrok z dnia 11 wrze$nia
2014 r., Komisja/Niemcy, C-527/12, EU:C:2014:2193, pkt 39).

Jak z tego wynika, w dziedzinie pomocy panstwa zaden przepis prawa Unii nie wymaga od Komisji, aby
przy nakazywaniu uzyskania zwrotu pomocy uznanej za niezgodna z rynkiem wewnetrznym okreslata
dokladng kwote pomocy, ktéra ma zostaé odzyskana. W tym zakresie wystarczy, by decyzja Komisji
zawierata wskazéwki pozwalajace jej adresatowi na ustalenie tej kwoty samodzielnie i bez nadmiernych
trudno$ci (wyroki: z dnia 12 pazdziernika 2000 r., Hiszpania/Komisja, C-480/98, EU:C:2000:559, pkt 25;
z dnia 12 maja 2005 r., C-415/03 Komisja/Grecja, EU:C:2005:287, pkt 39).

Z orzecznictwa wynika réwniez, ze Komisja mogla skutecznie ograniczy¢ si¢ do stwierdzenia
obowigzku uzyskania zwrotu przedmiotowej pomocy i pozostawi¢ organom krajowym troske
o dokladne obliczenie kwot podlegajacych zwrotowi (zob. podobnie wyrok z dnia 12 maja 2005 r.,
Komisja/Grecja, C-415/03, EU:C:2005:287, pkt 40). Ponadto obowiazek obliczenia przez panstwo
czlonkowskie dokladnej kwoty pomocy podlegajacej odzyskaniu wchodzi w zakres szerszego
obowigzku lojalnej wspétpracy, zapisanemu w art. 4 ust. 3 TUE, wigzacego wzajemnie Komisje
i panstwa czlonkowskie przy wdrazaniu postanowien traktatu w dziedzinie pomocy parnstwa (zob.
podobnie wyrok z dnia 13 czerwca 2002 r., Niderlandy/Komisja, C-382/99, EU:C:2002:363, pkt 91).
Dokladne okreslenie kwoty pomocy moze nastapi¢ pdzniej, na etapie odzyskiwania pomocy, czyli po
wydaniu zaskarzonej decyzji (zob. podobnie wyrok z dnia 13 grudnia 2017 r., Grecja/Komisja,
T-314/15, niepublikowany, EU:T:2017:903, pkt 203).

W niniejszej sprawie nalezy wskaza¢, ze kwestia kwoty wierzytelno$ci byla omawiana w toku
postepowania administracyjnego. Byla ona omawiana w szczegélnosci w odpowiedzi czwartej wladz
stlowackich z dnia 14 maja 2014 r. Jak podnosi Komisja, zazadala ona wyraznie, o czym $wiadczy
odpowiedz wtladz slowackich, ,szczegéléw zadluzenia (wierzycieli publicznych i prywatnych -
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uprzywilejowanych i nieuprzywilejowanych — NCHZ [i] naleznych kwot) w pieciu réznych momentach:
i) na poczatku okresu ogloszenia upadiosci, ii) w grudniu 2009 r. (uznanie NCHZ za spoélke
strategiczna), iii) w styczniu 2011 r., iv) w dniu sprzedazy NCHZ na rzecz Via Chem Slovakia oraz v)
pod koniec okresu upadlosci”. Kwotami przyjetymi przez Komisje jako odpowiadajace kwocie
wierzytelnosci publicznoprawnych na poczatku i pod koniec odno$nego okresu (motyw 101
zaskarzonej decyzji) sa suma kwot wskazanych przez wladze stowackie jako nalezne, odpowiednio,
w dniu 31 grudnia 2009 r. i w dniu 31 grudnia 2010 r. W tym wzgledzie wladze stowackie wyjasnity,
ze ich odpowiedz opierala si¢ na danych, jakimi dysponowal syndyk, i wyjasnily, ze dane te mogly nie
stanowi¢ ,rzeczywistej” kwoty wierzytelnos$ci, w szczegélnosci dlatego, ze wierzytelnos¢ istniejaca
w grudniu 2010 r. mogla zosta¢ zaplacona w styczniu 2011 r. Nalezy zatem stwierdzi¢, ze odpowiedz ta
oznacza, iz przekazano informacje, ktére byly dostepne. Ponadto nalezy zauwazy¢, ze skarzaca nie
kwestionuje faktu, iz Komisja przedstawila swoja metode obliczania kwoty pomocy, ktéra powinna
zosta¢ odzyskana.

W $wietle powyzszego nie mozna zarzuca¢ Komisji, ze przed wydaniem zaskarzonej decyzji nie
zaczekala na przekazanie nowych danych liczbowych przez wladze stowackie.

Ponadto nie mozna uzna¢, jak domniemywa skarzaca, ze Komisja chciata podkresli¢ swoja negatywna
ocene dotyczaca niezgodno$ci z prawem rozpatrywanego $rodka poprzez nakazanie odzyskania kwoty
wyzszej od warto$ci otrzymanej przez beneficjenta. Skarzaca nie przytacza zreszta zadnej informacji
z akt sprawy na poparcie tego twierdzenia.

Dodatkowo nalezy przypomnieé, ze zgodnie z obowiazkiem lojalnej wspélpracy, zapisanym w art. 4
ust. 3 TUE, wigzacym wzajemnie Komisje i paiistwa czlonkowskie przy wdrazaniu postanowien traktatu
w dziedzinie pomocy panstwa (zob. podobnie wyrok z dnia 13 czerwca 2002 r., Niderlandy/Komisja,
C-382/99, EU:C:2002:363, pkt 91), Komisja i panstwo czlonkowskie powinny wspéipracowaé w dobrej
wierze. W odpowiedziach na pytania zadane przez Sad w ramach $rodkéw organizacji postepowania
(zob. pkt 30 powyzej), Komisja wyjasnila, ze na etapie odzyskiwania przedmiotowej pomocy rézni
wierzyciele publiczni NCHZ przedstawili bardziej dokladne dane liczbowe, ktérymi nie dysponowata
ona przed wydaniem zaskarzonej decyzji i ktére dotyczyly w szczegélnosci wierzytelnosci
przystugujacych spétce Slovensky vodohospodarsky podnik (stowackim przedsigebiorstwem zajmujacym
sie gospodarka wodng, Stowacjai ze z tak przedstawionych danych liczbowych, wynika, iz rzeczywista
kwota pomocy byla wyzsza, niz kwota wskazana w zaskarzonej decyzji, co nie zostalo
zakwestionowane przez skarzaca.

Nie mozna zatem zarzuci¢ Komisji, ze w zaskarzonej decyzji przyjela szacunkowe kwoty oparte na
danych przekazanych przez wladze slowackie, ani Ze dzialala z naruszeniem ciazacego na niej

obowigzku wspoélpracy.

Jak z tego wynika, zarzut drugi odwolania nalezy oddali¢.

D. W przedmiocie czesci trzeciej zarzutu pierwszego, opartej na oczywistym bledzie w ocenie
przy obliczaniu kwoty zarzucanej pomocy panstwa

Skarzaca utrzymuje, ze cho¢ Komisja mogla stusznie uzna¢, iz ze wzgledu na $rodek pierwszy pomoc
panstwa zostala przyznana na rzecz NCHZ, to jednak popelnita oczywisty blad w ocenie przy
obliczaniu wysoko$ci tej pomocy.

Komisja, popierana przez interwenienta, podwaza zasadno$¢ argumentacji skarzacej.

W zaskarzonej decyzji Komisja uznala, ze kwota pomocy odpowiadala niesptaconym dlugom wobec

panstwa stowackiego i podmiotéw publicznych, ktére zgromadzily sie w okresie stosowania do NCHZ
ustawy o spdtkach strategicznych (motyw 101 zaskarzonej decyzji) (zob. pkt 165 powyzej).
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W pierwszej kolejnosci, zdaniem skarzacej, znaczna cze$¢ niezaptaconych dlugéw NCHZ
skumulowalaby sie, réwniez w sytuacji gdyby decyzja o likwidacji tej spétki zostata wydana w trakcie
pierwszego okresu upadlosci. Wedlug skarzacej Komisja popelnila zatem oczywisty btad w ocenie, nie
uwzgledniajac tych dlugéw w ,scenariuszu kontrfaktycznym”. Skarzaca podnosi bowiem, ze likwidacja
NCHZ nie mogla nastapi¢ przed majem 2010 r., a udzialu w niesptaconych do tego czasu dlugéw
publicznoprawnych nie mozna uwaza¢ spowodowany przez ustawe o spétkach strategicznych, a zatem
— za pomoc panstwa. Ponadto zdaniem skarzacej taka réwniez spowodowalaby niesptacone dlugi
likwidacja wigzalo sie¢ z niewyplaconymi zobowigzaniami NCHZ na rzecz towarzystwa ubezpieczen
spolecznych.

Nalezy przypomnie¢, ze Komisja stusznie uznala, iz NCHZ uzyskata korzys$¢, ktéra spowodowata
dodatkowe obcigzenie dla panstwa slowackiego ze wzgledu na zastosowanie do NCHZ ustawy
o spolkach strategicznych podczas pierwszego okresu upadlosci (zob. Punkt 152 powyzej).

Zgodnie za$ z utrwalonym orzecznictwem obowigzek zniesienia przez panstwo pomocy uznanej przez
Komisje za niezgodna z rynkiem wewnetrznym ma na celu przywrdcenie wcze$niejszej sytuacji (zob.
wyrok z dnia 4 kwietnia 1995 r., Komisja/Wlochy, C-350/93, EU:C:1995:96, pkt 21 i przytoczone tam
orzecznictwo; zob. tez, podobnie, wyrok z dnia 17 czerwca 1999 r., Belgia/Komisja, C-75/97,
EU:C:1999:311, pkt 64, 65). Na skutek zwrotu pomocy beneficjent traci przewage, ktéra mial na rynku
nad swoimi konkurentami, i zostaje przywrdcona sytuacja istniejaca przed przyznaniem pomocy (zob.
podobnie wyroki: z dnia 15 grudnia 2005 r., Unicredito Italiano, C-148/04, EU:C:2005:774, pkt 113;
z dnia 4 marca 2009 r., Associazione italiana del risparmio gestito i Fineco Asset
Management/Komisja, T-445/05, EU:T:2009:50, pkt 193).

Jak z tego wynika, Komisja nie popelnila bledu, uznajac, iz aby przywrdci¢ wczeéniejsza sytuacje kwota
pomocy, ktéra ma zosta¢ odzyskana, powinna odpowiada¢ kwocie wierzytelnosci publicznoprawnych
niezaplaconych w okresie stosowania do NCHZ ustawy o spétkach strategicznych.

Natomiast argumentacja skarzacej opiera si¢ na zalozeniu ,alternatywnego scenariusza” i decyzji
wlasciwego komitetu o zaprzestaniu dzialalnosci NCHZ na poczatku pierwszego okresu ogloszenia
upadlosci. Jednakze kwoty podlegajace zwrotowi nie moga zostaé¢ okres$lone z uwzglednieniem réznych
transakcji, jakie moglyby zosta¢ zrealizowane w braku s$rodka, ktéry doprowadzil do przyznania
pomocy, za$ przywrocenie wczeéniejszej sytuacji nie oznacza odmiennego odtworzenia przeszlosci na
podstawie takich hipotetycznych okoliczno$ci wybory, czesto réznorodne, jakich mogly dokonac
zainteresowane podmioty gospodarcze (zob. podobnie i analogicznie wyroki: z dnia 15 grudnia 2005 r.,
Unicredito Italiano, C-148/04, EU:C:2005:774, pkt 114, 118; z dnia 4 marca 2009 r., Associazione
italiana del risparmio gestito i Fineco Asset Management/Komisja, T-445/05, EU:T:2009:50, pkt 203).
Nalezy zaznaczy¢ w tym wzgledzie, ze cho¢ skarzaca przedstawia bardzo dokladne dane liczbowe,
twierdzac w szczegélnosci, ze wierzytelnosci przystugujace zakladowi ubezpieczenn spotecznych
i wierzytelno$ci przystugujace zakladowi ubezpieczen zdrowotnych powinny zosta¢ obnizone,
odpowiednio, o 1590091,20 EUR i o 276 626,24 EUR, to dane te sa oparte wylacznie na hipotezach. Po
pierwsze, zgodnie ze scenariuszem przedstawionym przez skarzacy, nieznany jest bowiem dzien,
w ktérym zostalaby wydana decyzji o zakonczeniu dziatalnosci NCHZ. Po drugie, wbrew jej
twierdzeniom, zgodnie z badaniem z czerwca 2010 r.,, do ktérego si¢ ona odwoluje, zakonczenie
produkcji wymaga terminu od 10 do 18 tygodni, nie za$ koniecznie 18 tygodni. Po trzecie, réwniez
zgodnie ze scenariuszem przedstawionym przez skarzaca, nie ma zadnej pewnosci co do liczby
pracownikéw, ktérych nalezaloby zwolni¢, poniewaz niektérzy pracownicy mogli podja¢ decyzje
o opuszczeniu NCHZ przed zakonczeniem dzialalnosci tej spoétki, co mialoby nastepstwa
w odniesieniu do kwot naleznych na rzecz dwéch wyzej wymienionych podmiotéw publicznych.

Nalezy zatem odrzuci¢ argumentacje skarzacej w zakresie, w jakim opiera sie¢ ona na blednym

zalozeniu, zgodnie z ktérym Komisja powinna byla wziag¢ pod uwage koszty likwidacji NCHZ na
poczatku pierwszego okresu ogloszenia upadiosci.
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W drugiej kolejnosci skarzaca podnosi, ze oszacowanie przez Komisje dlugéw skumulowanych
w trakcie pierwszego okresu upadlosci opiera sie na nieprawidlowych danych liczbowych i szacunkach.
Tymczasem zostalo juz wskazane, w zwigzku z zarzutem drugim, ze danymi liczbowymi
wykorzystanymi w celu obliczenia kwoty pomocy sa dane przedstawione przez wladze stowackie i ze
w kazdym razie okres$lenie dokladnej sumy wierzytelnosci przystugujacych wspomnianemu
podmiotowi moze zosta¢ dokonane na etapie odzyskiwania pomocy (pkt 164—173 powyze;j).

W $wietle calo$ci powyzszych rozwazan czes¢ trzecia zarzutu pierwszego nalezy oddalié.

W konsekwencji zarzut pierwszy nalezy w calosci oddalic.

E. W przedmiocie zarzutu szostego, opartego na naruszeniu art. 296 TFUE dotyczacym wnioskow
Komisji na temat istnienia ciaglos$ci gospodarczej

Skarzaca utrzymuje, Ze nie moze zrozumie¢, powodéw, ktére sktonily Komisje do stwierdzenia istnienia
ciaglosci gospodarczej, i twierdzi, i podnosi, ze uzasadnienie zaskarzonej decyzji w tym wzgledzie
wystarcza, aby umozliwi¢ Sadowi dokonanie kontroli sagdowej wspomnianej decyzji. W replice podnosi
ona, ze sam fakt, iz Komisja byla zmuszona wyjasni¢, w odpowiedzi na skarge, co sklonito ja do ,(nie)
stosowania” konkretnie w zaskarzonej decyzji wskaznikéw, ktére uznata za istotne dla potrzeb tej oceny
(motyw 132 zaskarzonej decyzji), dowodzi niewystarczajacego charakteru uzasadnienia zaskarzonej
decyzji w tym wzgledzie.

Komisja, popierana przez interwenienta, podwaza zasadno$¢ argumentacji skarzacej.

Przede wszystkim nalezy zaznaczy¢, ze w zaskarzonej decyzji Komisja wskazala, iz zbada wylacznie
istnienie ewentualnej ciaglos$ci gospodarczej pomiedzy NCHZ i skarzaca, powolujac sie¢ na fakt, ze
poniewaz Via Chem Slovakia zbyla NCHZ na rzecz skarzacej w dniu 1 sierpnia 2012 r., to znaczy juz
pierwszego dnia po zakonczeniu transakcji nabycia NCHZ, wiec ani nie zarzadzala NCHZ, ani nie
prowadzila jej dzialalno$ci (motywy 133 i 134 zaskarzonej decyzji). Komisja przyznala, ze zakres tych
dwoch transakcji nie jest dokladnie taki sam, poniewaz Via Chem Slovakia zachowalo prawo wlasnosci
niektérych nieruchomos$ci. Zauwazyla ona jednak, Ze nieruchomosci niezbedne do kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej NCHZ zostaly udostepnione skarzacej na podstawie umowy najmu. Komisja
wyjasnila, ze w zwiazku z tym szczegélne cechy obu transakcji zostang uwzglednione w zakresie,
w jakim sa one istotne dla tej oceny (motyw 135 zaskarzonej decyzji).

Nalezy zauwazy¢, ze Komisja wskazala, iz obowiazek odzyskania pomocy niezgodnej z rynkiem
wewnetrznym moze zosta¢ rozszerzony na nowa spolke, ktérej przedsiebiorstwo bedace beneficjentem
wspomnianej pomocy przekazalo lub sprzedalo czes¢ swoich aktywéw, w przypadku gdy struktura
przekazania lub sprzedazy prowadzi do stwierdzenia, Ze pomiedzy obydwoma spétkami zachodzi
ciaglos¢ gospodarcza(motyw 130 zaskarzonej decyzji). Dodala ona, ze zgodnie z orzecznictwem ocene
ciaglosci gospodarczej pomiedzy beneficjentem pomocy a przedsigbiorstwem, ktéremu przekazano
aktywa tego beneficjenta, przeprowadza si¢ w oparciu o zbiér wymienionych przez na wskaznikéw
(motyw 132 zaskarzonej decyzji).

Komisja przeanalizowala obie transakcje sprzedazy w $wietle wymienionych wskaznikéw. Po pierwsze,
zadala sobie pytanie, czy cena sprzedazy uiszczona przez Via Chem Slovakia, a nastepnie cena
uiszczona przez skarzaca za ,aktywa” przedsigbiorstwa, odpowiadata wartosci rynkowej, i stwierdzila,
ze prawdopodobnie tak nie bylo (motywy 136-148 zaskarzonej decyzji). Po drugie, co sie tyczy
zakresu kazdej z transakcji sprzedazy, Komisja uznata, ze przedmiotem sprzedazy NCHZ na rzecz Via
Chem Slovakia byla calos¢ NCHZ jako dzialajacego przedsiebiorstwa obejmujaca wszystkie aktywa
i wszystkie prawa i obowiazki zwigzane z NCHZ oraz ze skarzaca kontynuowala dziatalno$¢ NCHZ
bez istotnej zmiany polityki handlowej, zatrudnienia czy produkcji (motywy 149-158 zaskarzonej
decyzji). Po trzecie, wskazala ona, ze zaklada brak powiazan pomiedzy dawnymi i nowymi wlascicielami
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NCHZ, przekazanego skarzacej, poniewaz nie ma zadnych dowodéw przeciwnych (motywy 159-162
zaskarzonej decyzji). Po czwarte, co sie tyczy momentu ,sprzedazy”’, Komisja stwierdzita, ze sprzedaz
miala miejsce po wszczeciu przez Komisje wstepnego dochodzenia w sprawie otrzymanej przez nia
skargi i po przekazaniu jego wynikéw wiladzom stowackim w celu zgloszenia uwag (motyw 163
zaskarzonej decyzji). Po piate, jesli chodzi o ekonomiczng logike transakcji, uznala ona, ze nie
nastapila zadna zmiana strategii handlowej, a skarzaca po prostu wykorzystywata aktywa w taki sam
sposdb jak sprzedajacy (motywy 164—167 zaskarzonej decyzji).

Wreszcie nalezy podnies¢, ze Komisja uznala, iz jedyne zmiany wydaja sie dotyczy¢ nazwy spétki
i osoby prawnej, do ktérej NCHZ nalezalo. Odestala do warunkéw przetargu z 2011 r. i do umowy
sprzedazy miedzy NCHZ a Via Chem Slovakia z dnia 16 stycznia 2012 r., zgodnie z ktérymi NCHZ
zostalo w istocie sprzedane jako calo§¢ aktywéw materialnych i niematerialnych i wraz z personelem.
Wyjasnila, ze ,nabywca” zachowal portfel produktéw i kontynuowat polityke handlowa NCHZ, oraz ze
cena zaplacona za NCHZ prawdopodobnie nie stanowi ceny rynkowej (motyw 168 zaskarzonej decyzji).
Komisja stwierdzila istnienie cigglo$ci gospodarczej pomiedzy NCHZ a skarzaca (motyw 169
zaskarzonej decyzji).

Nalezy zatem stwierdzi¢, ze Komisja wymienita powody, ktére sklonily ja do stwierdzenia istnienia
ciaglosci gospodarczej pomiedzy NCHZ i skarzaca. Komisja wskazala wprawdzie w motywie 168
zaskarzonej decyzji, w tytule ,Wniosek dotyczacy ciaglosci gospodarczej miedzy dzialalno$cia NCHZ
a dzialalnoscia gospodarcza nabyta i prowadzona przez [skarzacg]”, dowody dotyczace transakcji
nabycia NCHZ przez Via Chem Slovakia. Jednakze zaréwno jesli chodzi o odniesienie do portfela
produktéw, jak i do uiszczonej ceny nalezy uzna¢, w $wietle oceny zawartej w motywach 146 i 157
zaskarzonej decyzji, ze w kazdym wypadku dotycza one skarzace;j.

Ponadto z uwagi na to, ze Komisja wyjasnila, iz ocena ciaglosci gospodarczej powinna zosta¢ dokonana
w oparciu o zbiér wskaznikédw, mozna uznaé, ze po przeanalizowaniu szeregu elementéw oparla ona
swoja konkluzje na wskaznikach, o ktérych mowa w motywie 168 zaskarzonej decyzji.

Ponadto wbrew temu, co twierdzi skarzaca, Komisja wskazala swoje rozumowanie w odniesieniu do
ceny sprzedazy pomiedzy NCHZ i Via Chem Slovakia, ktérego nie mozna uzna¢ za nieprecyzyjne
i niejasne, a takze rozumowanie w odniesieniu do ceny sprzedazy pomiedzy Via Chem Slovakia
i skarzaca, ktérego nie mozna uznac za nieprzejrzyste. Po pierwsze, wskazata ona bowiem powody, dla
ktorych uznata, ze warunki przetargu z 2011 r. nie pozwalaja przyciagna¢ maksymalnej liczby
oferentéw, ktorzy konkurowaliby, przedstawiajac najlepsze oferty, spelniajac tym samym podstawowy
warunek sprzedazy za jak najwyzsza cene rynkowa (motywy 136-—144 zaskarzonej decyzji). Po drugie
Komisja wyjasnila, ze sprzedaz obejmowala sprzedaz calego przedsiebiorstwa kontynuujacego
dziatalnos$¢, co wykluczylo mozliwo$¢ zmaksymalizowania ceny ostatecznej poprzez skladanie ofert
dotyczacych czesci obszaréw dzialalno$ci NCHZ (motyw 145 zaskarzonej decyzji). Po trzecie, wskazala
ona, ze jesli chodzi o sprzedaz NCHZ przez Via Chem Slovakia na rzecz skarzacej, byla to transakcja
miedzy dwoma prywatnymi podmiotami, w przypadku ktérej nie przeprowadzono postepowania
przetargowego, ze cena byla przedmiotem negocjacji prowadzonych miedzy dwoma prywatnymi
podmiotami, bez jakiejkolwiek mozliwoséci zaproponowania wyzszej ceny przez inne strony i ze
w zwigzku z tym watpliwosci co do tego, czy cena, jaka zaplacilo przedsiebiorstwo Via Chem Slovakia,
odpowiadata wartosci rynkowej, odnosza sie réwniez do ceny zaplaconej przez skarzaca (motyw 146
zaskarzonej decyzji).

Jak z tego wynika, zgodnie z orzecznictwem przytoczonym w pkt 39-41 powyzej zaskarzona decyzje
nalezy uznaé za wystarczajaco uzasadniona w odniesieniu do dokonanej przez Komisje oceny co do
istnienia ciaglo$ci gospodarczej pomiedzy NCHZ i skarzaca, a tym samym zarzut szésty nalezy
oddali¢.
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F. W przedmiocie zarzutu czwartego, opartego na naruszeniu art. 107 ust. 1 i art. 108
ust. 2 TFUE, a takze art. 14 ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999 ze wzgledu na rozszerzenie
obowiazku odzyskania pomocy panstwa zarzucanej skarzacej

Skarzaca podnosi, iz poprzez uznanie, ze istnieje cigglo$¢ gospodarcza pomiedzy NCHZ i nig sama
i rozszerzajac na nia obowigzek odzyskania stwierdzonej pomocy panstwa, Komisja naruszyta art. 107
ust. 1 i art. 108 ust. 2 TFUE, a takze art. 14 ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999.

W pierwszej kolejnosci skarzaca twierdzi, ze zgodnie z orzecznictwem pomoc panstwa moze zostaé
przeniesiona na nabywce aktywéw beneficjenta rzeczonej pomocy tylko wtedy, gdy zostaly one nabyte
po cenie nizszej od wartosci rynkowej. Poniewaz jednak wedlug niej Via Chem Slovakia, a nastepnie
skarzaca, nabyly aktywa NCHZ po cenie rynkowej, nie mozna uzna¢, ze skarzaca otrzymata pomoc
panstwa, i sam ten powdd jest jej zdaniem wystarczajacy, aby wykluczy¢ wszelkie odzyskanie pomocy
od skarzacej (zob. Podobnie wyroki: z dnia 29 kwietnia 2004 r., Niemcy/Komisja, C-277/00,
EU:C:2004:238, pkt 70,; z dnia 1 lipca 2009 r., Operator ARP/Komisja, T-291/06, EU:T:2009:235,
pkt 67). Tym samym uwaza ona, ze podejscie Komisji w niniejszej sprawie narusza art. 14
rozporzadzenia nr 659/1999, poniewaz zgodnie z tym przepisem i zgodnie z utrwalonym
orzecznictwem pomoc panstwa moze zosta¢ odzyskana tylko od jej beneficjenta.

Zdaniem skarzacej wyrok z dnia 28 marca 2012 r., Ryanair/Komisja (T-123/09, EU:T:2012:164, pkt 161,
162) nie stanowi poparcia twierdzenia Komisji, zgodnie z ktérym cena rynkowa nie jest decydujacym
kryterium, poniewaz w wyroku tym uznano, ze okoliczno$¢, iz uiszczona zostala cena odpowiadajaca
wartoéci rynkowej, czyni badanie pozostalych kryteriéw zbytecznym dla oceny ciaglosci gospodarczej.
Ponadto wedlug skarzacej Komisja potwierdzita takie rozumienie orzecznictwa w zawiadomieniu
zatytulowanym ,Zapewnienie skutecznego wykonania decyzji Komisji nakazujacych panstwom
cztonkowskim odzyskanie pomocy przyznanej bezprawnie i niezgodnej [z rynkiem wewnetrznym]”
(Dz.U. 2007, C 272, s. 4, zwanym dalej ,zawiadomieniem z 2007 r.”), poniewaz w pkt 33 wskazata
W nim, zZe ma ona prawo rozszerzy¢ odzyskiwanie pomocy tylko wtedy, gdy moze udowodni¢, ze
aktywa zostaly sprzedane po cenie nizszej od warto$ci rynkowej. Tymczasem zdaniem skarzacej
w niniejszym przypadku Komisja utrzymuje, ze mogla swobodnie postuzy¢ wskaznikami
wymienionymi we wspomnianym wyroku, i — z wyjatkiem twierdzenia, zgodnie z ktérym zakres
transakcji powinien stanowi¢ najwazniejszy wskaznik — nawet nie zadala sobie trudu wyjasnienia rangi
nadanej ré6znym wskaznikom.

W drugiej kolejnosci skarzaca podnosi, ze nawet w szczegdlnym przypadku, w ktérym aktywa
beneficjenta pomocy zostaly przeniesione po cenie nizszej od wartosci rynkowej, sama ta okolicznos¢
nie upowaznia Komisji do rozszerzenia decyzji o odzyskaniu pomocy na nabywce tych aktywoéw.
Zdaniem skarzacej, przeciwnie, Komisja powinna byla stwierdzi¢, ze przekazanie aktywdw nastapito
w celu obejscia nakazu odzyskania, a to poprzez udowodnienie istnienia cigglo$ci gospodarczej
pomiedzy beneficjentem pomocy i nabywca w $wietle okre$lonych kryteriéw (zob. podobnie wyrok
z dnia 29 kwietnia 2004 r., Niemcy/Komisja, C-277/00, EU:C:2004:238, pkt 86). Skarzaca uwaza, ze
w niniejszym przypadku kryteria te przemawiaja bezsprzecznie przeciwko ewentualnemu obejsciu
nakazu odzyskania lub przeciwko istnieniu ciaglosci gospodarczej. Zdaniem skarzacej, gdyby nawet
ustalenia Komisji byly prawdziwe, to jednak nie pozwalaly uzasadni¢ jej wniosku co do istnienia
cigglosci gospodarczej, poniewaz ze wzgledu na praktyke decyzyjna Komisji i orzecznictwo, zakres
przekazania aktywéw nie jest sam w sobie wystarczajacy, aby dojs¢ do takiego wniosku, réwniez
w odniesieniu do sprzedazy, zgodnie z zasada ciaglosci przedsiebiorstwa, poniewaz oprécz tego
skarzaca wykazala, ze cena maksymalna zostala uzyskana. W zwigzku z tym nie moze istnie¢ ani
ciaglto$¢ gospodarcza pomiedzy NCHZ i Via Chem Slovakia, ani tym bardziej miedzy NCHZ
a skarzaca.
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W trzeciej kolejnosci skarzaca uwaza, ze w szczegdlnosci w sprawach dotyczacych ogloszenia upadlosci
podej$cie Komisji ma fatalne skutki ekonomiczne i nie jest niezbedne z punktu widzenia prawa
konkurencji. Zdaniem skarzacej Komisja probuje stworzy¢ duzo bardziej rygorystyczne orzecznictwo,
zgodnie z ktérym zakres transakcji powinien stanowi¢ decydujace kryterium, natomiast cena sprzedazy
powinna sta¢ sie co najwyzej kryterium dodatkowym.

Komisja, popierana przez interwenienta, podwaza zasadno$¢ argumentacji skarzacej. Uwaza ona, ze
uwzglednila rézne okoliczno$ci wymienione w orzecznictwie i szczegdélne okolicznosci niniejszej
sprawy oraz ze nie popelnita bledu, stwierdzajac istnienie w niniejszym przypadku ciaglosci
gospodarczej, i wobec tego rozszerzajac obowiazek odzyskania pomocy na skarzaca.

Jesli chodzi o uwagi Komisji zawarte w zaskarzonej decyzji dotyczace istnienia ciaglosci gospodarczej
pomiedzy NCHZ i skarzaca, zostaly one przedstawione w pkt 189-192 powyzej.

1. Uwagi wstepne

Nalezy przypomnie¢, ze art. 14 ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999, zatytulowany ,Windykacja
[odzyskanie] pomocy”, stanowi, co nastepuje:

»W przypadku gdy podjete zostaly decyzje negatywne w sprawach pomocy przyznanej bezprawnie,
Komisja podejmuje decyzje ze zainteresowane panstwo czlonkowskie podejmie wszelkie konieczne
srodki w celu windykacji [odzyskania] pomocy od beneficjenta [...]".

Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem zasadniczym celem zwrotu pomocy panstwa udzielonej
niezgodnie z prawem jest wyeliminowanie zaklécenia konkurencji spowodowanego przewaga
konkurencyjna powstala na skutek przyznania takiej pomocy. Przywrdcenie sytuacji sprzed wyplaty
pomocy przyznanej bezprawnie lub niezgodnej z rynkiem wewnetrznym jest wymogiem niezbednym
do zapewnienia skuteczno$ci postanowien traktatéw dotyczacych pomocy panstwa (zob. wyrok z dnia
7 marca 2018 r., SNCF Mobilités/Komisja, C-127/16 P, EU:C:2018:165, pkt 104 i przytoczone tam
orzecznictwo).

Cho¢ rozporzadzenie nr 659/1999 nie przewiduje wyraznie mozliwosci podjecia przez Komisje decyzji
stwierdzajacej istnienie ciaglo$ci gospodarczej pomiedzy poczatkowym beneficjentem przedmiotowej
pomocy a innym podmiotem, to zasada ta zostala rozwinieta przez sady Unii w celu umozliwienia
Komisji rozszerzenia obowiazku odzyskania pomocy na przejmujacego aktywa pierwotnego
beneficjenta przedmiotowej pomocy i zagwarantowania skutecznos$ci decyzji o odzyskaniu pomocy.

Tak wiec niezgodna z prawem pomoc powinna zosta¢ odzyskana od spdtki nadal prowadzacej
dziatalno$¢ gospodarcza przedsiebiorstwa, ktére skorzystalo z tej pomocy, jezeli zostalo ustalone, ze
spolka ta nadal faktycznie korzysta z przewagi konkurencyjnej zwiazanej z otrzymaniem rzeczonej
pomocy (zob. wyrok z dnia 7 marca 2018 r., SNCF Mobilités/Komisja, C-127/16 P, EU:C:2018:165,
pkt 106 i przytoczone tam orzecznictwo).

Zgodnie z orzecznictwem, aby oceni¢ istnienie takiej cigglo$ci gospodarczej, mozna uwzgledni¢
nastepujace czynniki: przedmiot przekazania (aktywa i pasywa, utrzymanie sily roboczej, aktywa
zgrupowane), cene przekazania, tozsamo$¢ akcjonariuszy lub wlascicieli przedsigbiorstwa
przejmujacego i przedsiebiorstwa przejmowanego, moment dokonania przekazania (po wszczeciu
dochodzenia, postepowania lub po wydaniu ostatecznej decyzji), a takze ekonomiczna logike operacji
przejecia (zob. podobnie wyroki: z dnia 8 maja 2003 r., Wlochy i SIM 2 Multimedia/Komisja,
C-328/99 i C-399/00, EU:C:2003:252 pkt 78, tiret ostatnie; z dnia 7 marca 2018 r., SNCF
Mobilités/Komisja, C-127/16 P, EU:C:2018:165, pkt 108; z dnia 13 wrze$nia 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). Sady Unii wyjasnily, ze Komisja nie ma
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obowiazku wziecia pod uwage wszystkich tych elementéw, co potwierdza uzycie wyrazenia ,moga
zosta¢ uwzglednione” (zob. podobnie wyroki: z dnia 28 marca 2012 r., Ryanair/Komisja, T-123/09,
EU:T:2012:164, pkt 156; z dnia 17 grudnia 2015 r., SNCF/Komisja, T-242/12, EU:T:2015:1003,
pkt 235).

Co sie tyczy ceny sprzedazy, to nawet jesli cena rynkowa stanowi jedno z najwazniejszych kryteriéw,
nie jest to kryterium wystarczajace do stwierdzenia braku cigglo$ci gospodarczej (zob. podobnie opinia
rzecznika generalnego P. Mengozziego w sprawie SNCF Mobiles/Komisja, C-127/16 P, EU:C:2017:577,
pkt 116). W tym wzgledzie nalezy zauwazy¢, ze wbrew twierdzeniom skarzacej, w sprawie, w ktdrej
zapadl wyrok z dnia 28 marca 2012 r., Ryanair/Komisja (T-123/09, EU:T:2012:164, pkt 157-161),
Komisja doszla do wniosku, ze brak jest ciaglosci gospodarczej, opierajac swoja decyzje zaréwno na
przedmiocie i cenie przekazania aktywow, zgodnej z wartoscia rynkowsa, jak i na braku tozsamosci
akcjonariuszy i gospodarczej logice operacji, nie za§ wylacznie na cenie przekazania.

Ponadto zgodnie z orzecznictwem, jesli przedsigbiorstwo bedace beneficjentem bezprawnie przyznanej
pomocy znajduje sie w stanie upadfosci i stworzona zostala spétka majaca na celu dalsze prowadzenie
czesci jego dziatalnosci, to dalsze prowadzenie tej dziatalnosci, jesli tylko bezprawnie przyznana pomoc
nie zostala w calosci odzyskana, moze nadal powodowaé zakldcenie konkurencji wynikajace z przewagi
konkurencyjnej, z jakiej spotka ta korzystala na rynku w poréwnaniu ze swoimi konkurentami. Taka
nowo utworzona spéltka moze, jesli ta przewaga po jej stronie utrzymuje si¢, zostaé zobowigzana do
zwrotu rozpatrywanej pomocy. Jest tak w szczegélnosci w przypadku, gdy dokonuje ona nabycia
aktywéw spétki w upadiosci, nie placac w zamian ceny zgodnej z warunkami rynkowymi lub gdy
wykazano, ze utworzenie takiej spotki skutkuje obej$ciem obowiazku zwrotu wspomnianej pomocy, co
dotyczy w szczegélnosci sytuacji, gdy zaplata ceny zgodnej z warunkami rynkowymi nie jest
wystarczajaca do zneutralizowania przewagi konkurencyjnej zwiazanej z korzystaniem z bezprawnie
przyznanej pomocy (wyroki: z dnia 11 grudnia 2012 r., Komisja/Hiszpania, C-610/10, EU:C:2012:781,
pkt 104-107; z dnia 24 stycznia 2013 r., Komisja/Hiszpania, C-529/09, EU:C:2013:31, pkt 107, 109;
z dnia 17 grudnia 2015 r., SNCF/Komisja, T-242/12, EU:T:2015:1003, pkt 234).

Wreszcie nalezy przypomnie¢, ze wynikajace z orzecznictwa kryteria identyfikacji rzeczywistego
beneficjenta pomocy maja charakter obiektywny i istnienie zamiaru nie jest konieczne do stwierdzenia,
ze poprzez przekazanie aktywéw nastapito obejécie obowigzku zwrotu pomocy (zob. podobnie wyrok
z dnia 13 wrzes$nia 2010 r., Grecja i in./Komisja, T-415/05, T-416/05 i T-423/05, EU:T:2010:386,
pkt 146).

Z orzecznictwa wynika zatem, ze chociaz okoliczno$¢, iz cena przekazania nie stanowi wartosci
rynkowej, moze spowodowac rozszerzenie obowiazku odzyskania pomocy, to okolicznos¢, ze cena
przekazania jest zgodna z warunkami rynkowymi, moze — wbrew twierdzeniom skarzacej — sama
w sobie nie by¢ wystarczajaca, aby wykluczy¢ istnienie ciaglosci gospodarczej, i nie stoi na
przeszkodzie, w pewnych okolicznosciach, rozszerzeniu obowiazku odzyskania pomocy, bedacego
wynikiem wystapienia skutku w postaci obejscia obowigzku zwrotu pomocy, bez koniecznosci istnienia
zamiaru takiego obejscia.

Ponadto nalezy wyjasnié, ze zawiadomienie z 2007 r., do ktérego odsyla skarzaca, zostalo wydane
wczesniej niz, w szczegélnosci, wyroki: z dnia 13 wrze$nia 2010 r., Grecja i in./Komisja (T-415/05,
T-416/05 i T-423/05, EU:T:2010:386), i z dnia 28 marca 2012 r., Ryanair/Komisja (T-123/09,
EU:T:2012:164). W zwiazku z tym we wspomnianym zawiadomieniu Komisja z definicji nie mogla
wzig¢ pod uwage rozwoju orzecznictwa, ktéry nastapil po 2007 r., i nie mozna zarzucac jej, ze
uwzglednia go obecnie.

Wreszcie w odniesieniu do przedmiotu przekazania w niniejszej sprawie, nalezy wyjasni¢, ze choc

niekiedy w zaskarzonej decyzji odnotowano sprzedaz aktywéw NCHZ, to bezsporne jest, ze
z wyjatkiem nieruchomosci sprzedaz miedzy Via Chem Slovakia i skarzaca dotyczyla wszystkich
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aktywéw i praw zwiazanych z produkcja chemiczng (w tym maszyn produkcyjnych i sprzetu oraz
uméw), a takze zwigzanych z nia zobowigzan (w tym wszystkich uméw o prace) (motyw 135
zaskarzonej decyzji).

Analize Komisji dotyczaca istnienia ciaglosci gospodarczej uzasadniajacej rozszerzenie obowiazku
odzyskania pomocy panstwa na skarzaca nalezy zbada¢ w $wietle powyzszych uwag.

2. W przedmiocie ceny sprzedazy NCHZ

Skarzaca twierdzi, ze Komisja nie mogla rozszerzy¢ obowiazku odzyskania pomocy poza NCHZ,
poniewaz aktywa podmiotu w upadiosci zostaly sprzedane po cenie rynkowe;j.

Komisja kwestionuje zasadno$¢ argumentacji skarzacej.

W decyzji o wszczeciu formalnego postepowania wyjasniajacego Komisja podala w watpliwosc¢
okolicznos¢, ze ceny uiszczane kolejno przez Via Chem Slovakia i przez skarzaca za aktywa NCHZ
odpowiadaly wartosci rynkowej, a w zaskarzonej decyzji wskazala, ze w dalszym ciagu zywi te
watpliwosci (motywy 136, 146 i 147 zaskarzonej decyzji). W tym wzgledzie w pierwszej kolejnosci
Komisja wskazala, ze z jednej strony postepowanie przetargowe dotyczace sprzedazy na rzecz Via
Chem Slovakia obejmowalo mozliwo$¢ wyboru zobowigzan polegajacych na utrzymaniu minimalnej
wielko$ci produkcji przez okres pieciu lat, na minimalnej kwocie inwestycji i na ograniczaniu na okres
pieciu lat mozliwosci sprzedazy lub przekazania aktywéw NCHZ, co moglo zniecheci¢ potencjalnych
kandydatéw lub mie¢ negatywny wplyw na zlozone oferty (motywy 17, 138—144 zaskarzonej decyzji),
a z drugiej strony oferenci mogli naby¢ jedynie calos¢ aktywéw w celu kontynuowania dziatalnosci, co
nie pozwala wykluczyé, ze sprzedaz réznych czesci przedsiebiorstwa NCHZ nie skutkowalaby
osiagnieciem wyzszej catkowitej ceny sprzedazy (motyw 145 zaskarzonej decyzji). W drugiej kolejnosci
Komisja wskazuje, ze przeniesienie wlasnosci NCHZ przez Via Chem Slovakia na rzecz skarzacej
polegala na transakcji miedzy dwoma dwoma prywatnymi podmiotami, w przypadku ktérej nie
przeprowadzono postepowania przetargowego (motyw 146 zaskarzonej decyzji). Na tej podstawie
Komisja stwierdzila, iz ,wydaje si¢ prawdopodobne, ze aktywa NCHZ nie zostaly sprzedane w sposéb
zapewniajacy maksymalizacje przychodu z tytulu przeniesienia wlasnoéci przedsiebiorstwa”
(motyw 147 zaskarzonej decyzji).

a) W przedmiocie ciezaru dowodu

Skarzaca podnosi, ze ciezar dowodu w odniesieniu do korzysci gospodarczej, z ktérej korzysta nabywca
aktywow beneficjenta pomocy, spoczywa na Komisji i ze nie wystarczy, iz wyrazi ona watpliwosci. Nie
przedstawita ona jednak zadnego dowodu na to, ze cena sprzedazy byla rzeczywiscie nizsza od wartos$ci
rynkowej.

Komisja nie zgadza si¢ z twierdzeniami skarzacej.

Nalezy wskaza¢, ze poniewaz zgodnie z orzecznictwem jeden z elementéw, ktére nalezy uwzgledni¢
w celu dokonania oceny istnienia ciaglosci gospodarczej, nie wystarcza sam w sobie, aby wykluczy¢
rozszerzenie obowiazku odzyskania pomocy na inne przedsiebiorstwo niz poczatkowy beneficjent
przedmiotowej pomocy, jak na przyklad cena sprzedazy rowna wartosci rynkowej, Komisja nie musi
koniecznie wykaza¢ braku takiej ceny sprzedazy, aby stwierdzi¢ ciaglos¢ gospodarcza, za$ brak
gwarancji takiej ceny sprzedazy moze zosta¢ wzigety pod uwage w ramach dokonanej przez Komisje
catos$ciowej oceny poszczegélnych badanych elementéw.
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b) W przedmiocie sprzedazy na rzecz Via Chem Slovakia

1) W przedmiocie podnoszonego domniemania sprzedazy dokonanej po cenie rynkowej, jezeli nastapita
ona w ramach postepowania upadtosciowego pod kontrolg sgdu

Zdaniem skarzacej, jako ze sprzedaz zostala dokonana w ramach postepowania upadiosciowego pod
kontrola sadu upadlo$ciowego zobowigzanego do dzialania w interesie wierzycieli spoétki, ktéra
zaprzestala platnosci, domniemywa sie, ze aktywa zostaly sprzedane po cenie mozliwie wysokiej (zob.
podobnie wyrok z dnia 29 kwietnia 2004 r., Niemcy/Komisja, C-277/00, EU:C:2004:238, pkt 93, 94).

Zdaniem Komisji nie istnieje zadne domniemanie, zgodnie z ktérym wszelka sprzedaz dokonywana
w ramach postepowania upadlo$ciowego miataby miejsce po cenie rynkowej.

W tym wzgledzie nalezy zauwazy¢, ze w sprawie zakoriczonej wyrokiem z dnia 29 kwietnia 2004 r.,
Niemcy/Komisja (C-277/00, EU:C:2004:238, pkt 92, 93), Komisja nie zakwestionowala twierdzenia,
zgodnie z ktérym sprzedaz zostala dokonana po cenie rynkowej i nie stwierdzila, ze warunki zwigzane
ze sprzedaza skutkowaly obnizeniem ceny sprzedazy. Skarzaca dokonuje zatem rozszerzajacej wykladni
tego wyroku.

Ponadto okoliczno$¢, ze sprzedaz odbywa sie pod kontrola sadu, daje niewatpliwie pewna gwarancje, ze
ustalone zasady beda przestrzegane i ze sad upadlosciowy zapewnia mozliwie najpelniejszy
zaspokojenie wierzycieli. Jednakze w niniejszym przypadku zadaniem Komisji bylo sprawdzenie, czy
warunki sprzedazy na rzecz Via Chem Slovakia mogly zapewni¢ zaptate ceny rynkowej, i zbadanie
sposobu, w jaki ta sprzedaz zostala przeprowadzona.

2) W przedmiocie rzekomej gwarancji mozliwie najwyzszej cemy sprzedazy ze wzgledu na sprzedaz
w ramach otwartego, przejrzystego i bezwarunkowego postepowania przetargowego

Zdaniem skarzacej, co sie tyczy sprzedazy NCHZ na rzecz Via Chem Slovakia, sprzedajacy byt prawnie
obowigzany uzyska¢ mozliwie najwyzsza cene sprzedazy. Jako Zze postepowanie przetargowe
przeprowadzone przez syndyka, zgodnie z wymogami ustanowionymi przez sdd v Trencine (sad
w Trenczynie), bylo otwarte, przejrzyste i bezwarunkowe, wedlug skarzacej zagwarantowano, ze
aktywa NCHZ zostaly sprzedane po mozliwie najwyzszej cenie rynkowej. Wskazuje ona, ze Komisja
nie podaje w watpliwo$¢ przejrzystosci drugiego przetargu, lecz ze jej watpliwosci dotyczyly wyboru
zobowigzan (motywy 137-144 zaskarzonej decyzji) oraz braku mozliwosci zakupu poszczegélnych
aktywéw zamiast ich zakupu w calosci. Podwaza ona w tym wzgledzie ocene dokonang przez Komisje.

W pierwszej kolejnosci w motywach 17 i 137 zaskarzonej decyzji Komisja stwierdzila, ze zgodnie
z warunkami przetargu z 2011 r. potencjalni kandydaci mogli zlozy¢ oferte obejmujaca ,zobowigzania
jednostki przejmujacej” lub oferte bez ,zobowiazan jednostki przejmujacej” (zwane dalej, odpowiednio,
soferta ze zobowiazaniami” i ,oferta bez zobowigzan”). Zauwazyla ona, ze przewidziano, iz gdyby
najwyzsza oferta pochodzila od oferenta, ktéry postanowil nie przejmowaé zobowiazan, kandydat,
ktéry zlozyl najwyzsza oferte wsréd kandydatéw, ktérzy zlozyli oferte ze zobowigzaniami, mial
mozliwo$¢ zréwnania sie z najwyzsza oferta kandydatow, ktérzy zlozyli oferte bez zobowiazan.

Komisja uznatla, ze przyslugujaca jednemu oferentowi mozliwo$¢ podniesienia swojej oferty po tym, jak
wszystkie oferty zostaly juz zlozone, moze zniecheca¢ potencjalnych oferentéw lub mie¢ negatywny
wplyw na skladane oferty. Wyjasnita ona, Zze oferta uczestnika skladajacego oferte ze zobowigzaniami
bylaby potencjalnie nizsza, niz bylaby, gdyby warunki przetargu z 2011 r. nie przewidywaly takiej
mozliwosci zréwnania oferty. Komisja uznata, ze ten warunek moégl zniecheci¢ kandydatéw, ktérzy nie
chcieli sklada¢ oferty ze zobowigzaniami, wiedzac, ze nawet gdyby ich oferta byla najwyzsza, mogta
zosta¢ odrzucona. Stwierdzila ona, Ze mozliwo$¢ zlozenia oferty ze zobowigzaniami mogta mie¢ wplyw
na proponowang cene (motywy 138-140, 143 zaskarzonej decyzji).
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Na wstepie nalezy oddali¢ argument skarzacej, zgodnie z ktérym wybér dotyczacy zobowigzan nie mial
w rzeczywistosci zadnego wplywu na cene sprzedazy, poniewaz zaden z oferentéw z niego nie
skorzystal. Z jednej strony, argument ten opiera si¢ na ustaleniu faktycznym a posteriori. Z drugiej
strony, tego rodzaju argument nie ma znaczenia dla zbadania, czy warunki ustanowione w przetargu
umozliwialy zapewnienie mozliwie najwyzszej ceny.

Nalezy wskaza¢, iz w motywie 141 zaskarzonej decyzji Komisja stwierdzila, iz warunki przetargu
z 2011 r. uprzywilejowaly uczestnikéw sktonnych zaakceptowac zobowiazania, co moze wskazywa¢, ze
cena zaproponowana w ofercie bez zobowiazan moglaby by¢ wyzsza niz zaproponowana przez
wybranego oferenta. Nalezy jednak zauwazy¢, ze — w kazdym razie — aby oferta ze zobowiazaniami
zostala wybrana, zaproponowana w niej cena powinna zosta¢ skorygowana i zréwnana z cena
zaproponowana w ofercie bez zobowiazan.

Niemniej jednak prawda jest, ze — jak wskazala Komisja w motywie 139 zaskarzonej decyzji — jednym
z elementéw gwarantujacych maksymalng cene w przetargu jest niepewno$¢ dotyczaca cen
zaproponowanych przez innych oferentéw. Tymczasem procedura przetargowa pozwalajaca niektéorym
oferentom na dokonanie zmiany ceny, ktéra proponuja, wiaze sie z ryzykiem, z jednej strony, ze ci,
ktérzy moga zmieni¢ swa oferte, probuja nie zaproponowal najwyzszej ceny, na jaka wyceniaja
wystawione na sprzedaz przedsigbiorstwo, czekajac, az pojawi sie potrzeba podwyzszenia ich oferty,
a z drugiej strony, ze ci, ktérzy nie moga zmieni¢ swojej oferty, usiluja zaproponowaé cene réwniez
nizsza od najwyzszej ceny, na jaka wyceniaja wystawiona na sprzedaz przedsiebiorstwo, a nawet
postanawiaja nie skladac¢ oferty, uznajac, ze i tak moga zosta¢ wykluczeni przez oferenta sklonnego
zaakceptowac zobowiazania.

Nie mozna zatem wykluczy¢, ze warunki ustanowione w przetargu z 2011 r. przewidujace mozliwos¢
zmiany zaproponowanej ceny sprzedazy mogly mie¢ wplyw na cene sprzedazy w tym znaczeniu, ze
nie byla ona mozliwie najwyzsza.

W drugiej kolejnosci w zaskarzonej decyzji Komisja uznala, ze okolicznos¢, iz sprzedaz zostala
zorganizowana jako sprzedaz dzialajacego przedsiebiorstwa, czyli calo$¢ jego aktywéw, wykluczala
mozliwo$¢ maksymalizacji ostatecznej ceny za pomoca postepowan dotyczacych réznych obszaréw
dzialalnosci NCHZ, tym samym usuwajac lub ograniczajac potencjalne trudnosci wynikajace
z ewentualnego zakonczenia dzialalnosci tej spotki. Komisja stwierdzita, ze dokumenty przedstawione
przez wladze stowackie wspominaly o istnieniu potencjalnych kandydatéw zainteresowanych nabyciem
tylko niektérych czesci NCHZ. Jej zdaniem nie mozna zatem wykluczy¢, ze sprzedaz réznych obszaréw
dzialalno$ci NCHZ nie skutkowalaby osiggnieciem wyzszej calkowitej ceny sprzedazy (motyw 145
zaskarzonej decyzji).

Skarzaca utrzymuje, ze nie jest istotne, aby ustali¢, czy sprzedaz oddzielnych aktywéw pozwolitaby
uzyska¢ wyzsza cene sprzedazy, lecz aby stwierdzi¢, czy nabywca zaplacil za aktywa cene zgodna
z cena rynkows, i ze jedyna kwestia wymagajaca odpowiedzi jest to, czy czy nabywca uzyskal korzys¢
gospodarczg. Ponadto zdaniem skarzacej Komisja powinna byla przedstawi¢ dowody wykazujace, ze
mozliwe bylo osiagniecie lepszego rezultatu dzieki indywidualnej sprzedazy aktywow.

Komisja podwaza te argumentacje, twierdzac, ze jesli mozna bylo uzyskaé wyzsza cene poprzez
oddzielng sprzedaz aktywoéw, lecz mimo to postanowiono dokonaé zbycia grupowego spétki jako
dzialajacego przedsiebiorstwa w celu zagwarantowania kontynuacji dzialalnosci gospodarczej NCHZ,
nie za§ w celu zmaksymalizowania dochodu ze sprzedazy, jest oczywiste, ze sprzedaz nie nastapila po
cenie rynkowej, czyli najwyzszej cenie, jaka mozna bylo uzyska¢ na rynku.
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Nalezy wskaza¢, ze co najmniej jeden kandydat wyrazil zainteresowanie sprzedaza nieobejmujaca
calosci przedsiebiorstwa (motyw 145 zaskarzonej decyzji), i ze sid v Trencine (sad w Trenczynie)
zazadal, aby syndyk oddzielnie ocenil te oferte. Jednakze nalezy stwierdzi¢, ze w odpowiedzi na pytanie
Sadu Komisja wskazala — czemu skarzaca nie zaprzeczyta — ze przetarg z 2011 r. zakazywal oddzielnej
sprzedazy aktywow.

Nalezy uznaé, Ze ceng, jaka nalezy wzia¢ pod uwage, jest cena przedsigbiorstwa wystawionego na
sprzedaz. Nie mozna za$ zaklada¢, ze w wypadku zaproponowania jedynie zakup tego przedsiebiorstwa
w calosci, czyli przez jednego nabywce, cena uzyskana ze sprzedazy przedsigbiorstwa byla najwyzsza
ceng, ktéra mogla by¢ uzyskana na rynku. Nawet je$li bowiem zamierzonym celem bylo
kontynuowanie dziatalnosci NCHZ, nie wymagato to zakazu oddzielnej sprzedazy aktywdw.

Z jednej strony dzialalno§¢ sprzedawanego przedsigbiorstwa w sposéb oczywisty mogla by¢
kontynuowana, chociaz wlasnos¢ réznych aktywéw bylaby podzielona pomiedzy kilka podmiotéw.
Pézniejsza sprzedaz na rzecz skarzacej wykazala bowiem, ze przedsiebiorstwo moze by¢
zainteresowane nabyciem cze$ci aktywow, natomiast wzia¢ inna cze$¢ aktywow w dzierzawe i w ten
spos6b dysponowac wszystkimi tymi aktywami.

Z drugiej strony, jak podniesli Komisja i interwenient na rozprawie, mozliwo$¢ oddzielnej sprzedazy
aktywéw, ktéra mozna bylo zaoferowaé, nie oznaczala realizacji takiej sprzedazy, w szczegélnosci
w przypadku gdy bytaby ona finansowo mniej korzystna.

Taka mozliwo$¢ sprzedazy, nie ograniczajac przedmiotu przekazania, pozwolilaby jednak nie zaweza¢
pola wyboru potencjalnych nabywcéw (zob. Podobnie wyrok z dnia 28 marca 2012 r,
Ryanair/Komisja, T-123/09, EU:T:2012:164, pkt 158) i umozliwialaby przyjecie zalozenia -
z zastrzezeniem, ze pozostale warunki przetargu z 2011 r. bylyby inne (zob. pkt 232 powyzej) — ze
sprzedaz przedsiebiorstwa zostala zrealizowana po najwyzszej cenie.

Tytulem uzupelnienia nalezy zauwazy¢, ze skarzaca podnosi, iz gdy, tak jak w niniejszym przypadku,
aktywa sa sprzedawane osobie trzeciej w ramach postepowania przetargowego, ktére wpisuje sie
w postepowanie upadlo$ciowe, motywacja gospodarcza stron jest oczywista i ze motywacje nabywcy
stanowi zrealizowanie transakcji ktéra, wedlug niego, pozwolitaby na zrealizowanie zysku. Nalezy
jednak stwierdzi¢, ze poniewaz Via Chem Slovakia nie eksploatowala NCHZ, lecz po jego nabyciu
sprzedala je, rozumowanie skarzacej zastosowane do pierwszej sprzedazy oznaczaloby, ze Via Chem
Slovakia zaproponowala i zaplacila cene nizsza od ceny rynkowe;j.

W trzeciej kolejnosci, cho¢ skarzaca utrzymuje, ze dwa postepowania przetargowe potwierdzajg, iz cena
sprzedazy na rzecz Via Chem Slovakia byla zgodna z warunkami rynkowymi, nalezy jednak zaznaczy¢,
iz — jak wskazala Komisja w motywie 16 zaskarzonej decyzji — w przetargu z 2010 r. pojawila sie oferta
tylko jednego oferenta, ktéra syndyk odrzucil, sadzac, ze moze otrzymac lepsza oferte.

Ponadto z faktu, ze obaj kandydaci w ostatnim etapie przetargu z 2011 r. zlozyli oferty zblizone do
oferty pierwszej (motyw 16 zaskarzonej decyzji), skarzaca wycigga wniosek, ze okolicznos$¢ ta dowodzi,
iz chodzito o cene rynkowa. Argument ten nalezy jednak odrzuci¢, z jednej strony, poniewaz jeden
z dwdch oferentéw byl spdtka, ktérej oferta zostala odrzucona w trakcie przetargu z 2010 r.,
a z drugiej strony, z powoddéw przedstawionych w pkt 232 i 240 powyzej.

W czwartej kolejnosci, w odpowiedzi na argument skarzacej, Komisja podnosi, ze dokonana przez
czlonka zarzadu ,analiza ex post” ceny zaoferowanej przez Via Chem Slovakia nie wykazala, iz
uzyskana w ten sposéb cena rzeczywiscie odpowiadala cenie rynkowej. Analiza ta dotyczyla tego, czy
na tym etapie sprzedaz przedsigbiorstwa na rzecz Via Chem Slovakia byla najlepszym rozwiazaniem.
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W tym wzgledzie nalezy zauwazy¢, ze w odpowiedzi na pytanie zadane przez Sad na rozprawie Komisja
wskazala, iz uznala analize za analize ,ex post”, poniewaz zostala ona przeprowadzona po otrzymaniu
ofert otrzymanych w ramach postepowania przetargowego z 2011 r. Z analizy tej, przekazanej przez
Komisje w ramach $rodkéw organizacji postepowania, wynika, ze dotyczyla ona tego, czy na tym
etapie sprzedaz przedsigbiorstwa na rzecz Via Chem Slovakia byla najlepszym rozwigzaniem. Wynika
z niej réwniez, ze syndyk nie uznal, iz cena oferowana przez Via Chem Slovakia byla bez watpienia
ceng rynkowa, lecz wskazal, iz nalezalo dokona¢ sprzedazy NCHZ, poniewaz jej przesuniecie w czasie
mialoby inne negatywne konsekwencje dla tej spolki, w szczegdlnosci jesli jej dzialalno$¢ byla
kontynuowana w ramach postepowania upadto$ciowego.

Majac na wzgledzie calo$¢ powyzszych rozwazan, nalezy uznaé, iz wbrew twierdzeniom skarzacej
warunki przetargu z 2011 r. nie pozwalaly na przyjecie zalozenia, ze sprzedaz miata na celu uzyskanie
maksymalnego dochodu, i ze Komisja stusznie uznatla, iz nie istnieja gwarancje co do tego, ze cena
sprzedazy zaplacona przez Via Chem Slovakia byla cena rynkowa za przedsigbiorstwo NCHZ.

¢) W przedmiocie sprzedazy przez Via Chem Slovakia na rzecz skarzgcej

Skarzaca podnosi, ze niezaleznie od okolicznosci, iz warunki sprzedazy miedzy Via Chem Slovakia i nig
sama sa pozbawione znaczenia, poniewaz pierwsza sprzedaz zostala przeprowadzona po cenie
rynkowej, nalezy stwierdzi¢ iz cene sprzedazy wynegocjowana pomiedzy prywatnymi podmiotami
w warunkach gospodarki rynkowej uwaza sie¢ za zgodna z warunkami rynkowymi, w tym réwniez
w braku przeprowadzenia przetargu.

W zaskarzonej decyzji Komisja uznala, ze w przypadku sprzedazy Via Chem Slovakia na rzecz skarzacej
chodzito o transakcje miedzy dwiema spétkami prywatnymi bez zadnego przetargu. Wskazala ona, ze
wspomniane spotki po prostu porozumialy si¢ co do ceny, bez jakiejkolwiek mozliwosci
zaproponowania wyzszej ceny przez inny podmiot. Na tej podstawie stwierdzila ona, Zze watpliwosci co
do tego, czy cena zaptacona przez Via Chem Slovakia odpowiadata cenie rynkowej, odnosza si¢ réwniez
do ceny zapltaconej przez skarzaca (motyw 146 zaskarzonej decyzji).

Nalezy odrzuci¢ odwolanie si¢ przez skarzaca do praktyki decyzyjnej, poniewaz praktyka decyzyjna
Komisji dotyczaca innych spraw pozostaje bez wplywu na waznos$¢ zaskarzonej decyzji, ktéra moze
by¢ oceniana jedynie z punktu widzenia obiektywnie obowiazujacych postanowien traktatowych (zob.
podobnie wyrok z dnia 20 maja 2010 r., Todaro Nunziatina & C., C-138/09, EU:C:2010:291, pkt 21;
z dnia 17 grudnia 2015 r., SNCF/Komisja, T-242/12, EU:T:2015:1003, pkt 121).

Ponadto prawda jest, ze — jak Komisja uznata w zaskarzonej decyzji — okoliczno$¢, iz nie doszlo
powstania konkurencji, nie daje pewnosci co do tego, ze cena ta byla zgodna z ceng rynkowa lub byl
od niej nizsza.

d) Wnioski

W s$wietle calo$ci powyzszych rozwazan — jak w istocie uznata Komisja w motywach 144—146 i 168
zaskarzonej decyzji — nalezy stwierdzi¢, ze nie mozna uzna¢ za pewne, iz obie nastepujace po sobie
transakcje sprzedazy zostaly dokonane po cenie rynkowej.

3. W przedmiocie zakresu transakcji

Zdaniem skarzacej jedynym kryterium, ktére nie przemawia przeciwko istnieniu obej$cia obowiazku
zwrotu pomocy, jest zakres transakcji. Podnosi ona, ze nawet jesli oddzielna sprzedaz aktywéw NCHZ
pozwolifa sama wykluczy¢ istnienie ciagloéci gospodarczej, sama okolicznos¢, ze aktywa NCHZ zostaly
sprzedane zgodnie z zasada kontynuacji dziatalnosci wystepujacej miedzy NCHZ i Via Chem Slovakia,
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nie wystarczy, by stwierdzi¢ istnienie ciaglosci gospodarczej. Ponadto w odniesieniu do sprzedazy
niektorych aktywéw Via Chem Slovakia na rzecz skarzacej, poniewaz jedynie 60% dzialalnosci NCHZ
zostalo przekazane, jej zdaniem mozna by nawet twierdzi¢, ze zakres przekazania nie byl
wystarczajacy, aby spelni¢ to kryterium, tak iz na tej tylko podstawie mozna wykluczy¢ istnienie
cigglosci gospodarcze;j.

Komisja, popierana przez interwenientéw, podwaza argumentacje skarzacej. Uwaza ona, ze zakres
operacji jest szczegdlnie waznym kryterium, i podnosi, ze skarzaca nie kwestionuje argumentéw
przedstawionych w tej kwestii w zaskarzonej decyzji, lecz usiluje zminimalizowa¢ znaczenie tego
aspektu, przy czym orzecznictwo nie potwierdza jej stanowiska.

W zaskarzonej decyzji, w pierwszej kolejnosci, Komisja wskazala, ze im wieksza cze$¢ pierwotnej
dzialalnosci jest przenoszona do nowego podmiotu, tym wyzsze istnieje prawdopodobienstwo, ze
dzialalno$¢ gospodarcza zwigzana z tymi aktywami nadal bedzie czerpac korzysci ptynace z pomocy
niezgodnej z rynkiem wewnetrznym (motyw 149 zaskarzonej decyzji).

W drugiej kolejnosci, Komisja zauwazyla, z jednej strony, ze sprzedaz na rzecz Via Chem Slovakia
dotyczyla calej dzialalnosci NCHZ jako dzialajacego przedsigbiorstwa (motywy 150, 151 zaskarzonej
decyzji). Zauwazyla ona, z drugiej strony, ze co sie tyczy sprzedazy na rzecz skarzacej, to zakres
dziatalnosci przedsiebiorstwa nabytego przez skarzaca pozostaje taki sam jak poprzedni zakres
dzialalnosci NCHZ i ze przejetych zostalo ponad 95% pracownikéw NCHZ (motyw 152 zaskarzonej
decyzji). Zwrécita ona réwniez uwage, ze z wyjatkiem nieruchomosci wszystkie aktywa i wszystkie
prawa i obowiazki zwigzane ze scedowanym przedsiebiorstwem zostaly przejete przez skarzaca
(motywy 153 i 156 zaskarzonej decyzji). Zdaniem Komisji okoliczno$¢, ze cze$¢ tych aktywow jest
wykorzystywana na podstawie umowy dzierzawy, nie za$§ prawa bezposredniej wlasnosci, nie zmienia
tego, ze skarzaca ,po prostu” kontynuuje dzialalnos¢ gospodarcza NCHZ w takim samym zakresie,
w jakim byta ona prowadzona przed transakcja (motyw 156 zaskarzonej decyzji). Co wiecej, Komisja
zauwazyla, ze skarzaca zachowala istniejacy zarzad NCHZ (motyw 154 zaskarzonej decyzji), oglosiwszy
w prasie, w momencie nabycia dzialalnosci tej spo6iki, ze nie planuje zadnych znaczacych zmian
w odniesieniu do personelu ani produkcji i ze utrzyma istniejacy zarzad (motyw 155 zaskarzonej
decyzji). Zatem, zdaniem Komisji, skarzaca kontynuowala dzialalno§¢ NCHZ bez jakiejkolwiek
znaczacej ingerencji w polityke handlowg, kadrowa ani produkcyjna (motyw 158 zaskarzonej decyzji).

Nalezy zaznaczy¢, ze aby wykazad, iz zakres transakcji jest w rzeczywistosci kryterium negatywnym,
ktére moze samo w sobie wyeliminowa¢, w przypadku jego niespelnienia, mozliwo$¢, ze dana operacja
ma na celu obejscie decyzji o odzyskaniu pomocy, skarzaca podnosi, iz wniosek ten wynika
z orzecznictwa i cytuje w tym wzgledzie pkt 67 opinii rzecznika generalnego A. Tizzana w sprawie
Niemcy/Komisja (C-277/00, EU:C:2003:354). Tymczasem punkt ten stanowi powtdrzenie argumentu
Komisji i nie odsyta, wbrew jej twierdzeniom, do zadnego dodatkowego odniesienia. Co wiecej, cho¢
z orzecznictwa wynika, ze od uwage mozna wzia¢ rézine elementy, miedzy innymi ,przedmiot
przekazania (aktywa i pasywa, utrzymanie sily roboczej, aktywa zgrupowane)” (zob. pkt 208 powyzej),
to jednak nie wynika z niego, ze ciaglo$¢ gospodarcza nalezy wykluczy¢ w przypadku niewielkiego
zakresu transakcji.

Ponadto nalezy stwierdzi¢, ze — jak podnosi Komisja — skarzaca nie przedstawia zadnego argumentu,
aby podwazy¢ oceny zawarte w zaskarzonej decyzji w odniesieniu do zakresu dwéch nastepujacych po
sobie transakcji sprzedazy, z wyjatkiem wszakze argumentu, zgodnie z ktérym tylko 60% dziatalnosci
zostalo przekazane skarzacej. Niemniej jednak Komisja odpowiedziala na ten argument
w motywie 153 zaskarzonej decyzji, za$ skarzaca nie przedstawia zadnego argumentu w celu
podwazenia rozwazan, zgodnie z ktérymi wydzierzawila ona spétce Via Chem Slovakia nieruchomosci
(grunty i budynki), ktérych ona nie nabyla, a ktére byly konieczne do produkcji chemicznej. Ponadto
skarzaca nie przedstawia zadnego argumentu, aby podwazy¢ pozostale uwagi Komisji, w mysl ktérych
skarzaca kontynuowata dzialalno§¢ NCHZ bez jakiejkolwiek znaczacej ingerencji w polityke handlows,
kadrowa ani produkcyjna (zob. pkt 255 powyzej).
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Tymczasem uwagi Komisji zawarte w zaskarzonej decyzji nie wydaja si¢ obarczone bledem i pozwalaja
uzna¢, ze w niniejszym przypadku zakres transakcji, w znaczeniu przedmiotu przekazania, przemawia
za istnieniem ciaglosci gospodarczej miedzy NCHZ i skarzaca. Okolicznos¢, ze ta ostatnia nie nabyla
nieruchomosci niezbednych do produkcji chemicznej, jakimi sa grunty i budynki, lecz wzieta je
w dzierzawe, nie moze podwazy¢ tego wniosku, poniewaz to ona uzytkuje wszystkie elementy
pozwalajace kontynuowac¢ dziatalnos¢ NCHZ.

4. W przedmiocie ekonomicznej logiki transakcji

Skarzaca twierdzi, odsylajac do pkt 33 komunikatu z 2007 r., ze kryterium dotyczace ekonomicznej
logiki operacji nie stuzy zapewnieniu, Ze nabywca wykorzystuje aktywa w inny sposéb niz sprzedawca,
lecz do okreslenia, czy transakcja ma uzasadnienie ekonomiczne inne niz obejscie decyzji o odzyskaniu
pomocy. Jej zdaniem kryterium to nie powinno by¢ stosowane do celéw innych niz wykazanie obejscia
decyzji o odzyskaniu pomocy i jest szczegdlnie uzyteczne w odniesieniu do transakcji wewnatrz grupy.
Jesli, jak w niniejszym przypadku, aktywa sa sprzedawane osobie trzeciej w ramach postepowania
przetargowego wpisujacego sie w postepowanie upadlo$ciowe, motywacja gospodarcza stron jest
wedlug skarzacej oczywista. Uwaza ona, ze z jednej strony, sprzedajacy — w tym przypadku syndyk
masy upadlo$ciowej — prébuje zdoby¢ srodki pieniezne w celu umozliwienia sptaty diugéw spotki
w upadlosci, i aby to osiagnaé, sprzedaje, jak w niniejszym przypadku, aktywa zgodnie z zasada
kontynuacji dziatalnosci w celu splaty wierzytelnosci przystugujacych wierzycielom, gdyby sprzedaz ta
miata umozliwi¢ osiagniecie przychodu wyzszego niz sprzedaz odrebnych aktywdéw. Z drugiej strony,
nabywca pragnie dokona¢ transakgcji, ktéra jego zdaniem pozwalataby na uzyskanie zysku. W kazdym
razie twierdzenie Komisji, w mysl ktérego nabycie aktywéw NCHZ nie wspélgra z innymi rodzajami
dzialalnosci skarzacej (motyw 166 =zaskarzonej decyzji) skarzaca uwaza za ,absurdalny
z ekonomicznego punktu widzenia”.

Komisja uwaza, ze zaskarzona decyzja nie jest w tym wzgledzie obarczona zadnym bledem. Podnosi
ona, ze skarzaca nie powoluje si¢ na zadne orzecznictwo sluzace poparciu jej interpretacji kryterium
ekonomicznej logiki transakcji i wydaje sie pomija¢ okolicznosé¢, iz w orzecznictwie wskazano je jako
jeden z elementéw, ktére mozna uwzgledni¢c w celu wykazania ciaglosci gospodarczej pomiedzy
beneficjentem pomocy panstwa i nabywca aktywéw tego beneficjenta, nie zas§ w celu wykazania
ewentualnego obejscia decyzji o odzyskaniu pomocy.

W zaskarzonej decyzji Komisja zauwazyla, ze celem kryterium dotyczacego ekonomicznej logiki
transakcji jest sprawdzenie, czy nabywca aktywéw korzysta z nich w ten sam sposéb co sprzedajacy
lub, wrecz przeciwnie, czy wlacza te aktywa do swojej wlasnej strategii handlowej, realizujac w ten
sposéb synergie uzasadniajace jego zainteresowanie nabyciem tych aktywéw (motyw 164 zaskarzonej
decyzji). Wskazata ona, ze skarzaca nabyla calo$¢ dzialu chemicznego NCHZ, czyli gléwna czes¢
dzialalnosci tej spélki, jako dzialajace przedsiebiorstwo, a takze ponad 95% jej pracownikéw oraz
powiazane prawa i obowiazki, oraz ze portfel produkcji i zakres dziatalnosci skarzacej sa identyczne jak
w przypadku NCHZ (motyw 165 zaskarzonej decyzji). Wyjasnila ona ponadto, ze skarzaca oglosita
w prasie swdj zamiar niedokonywania zadnej istotnej zmiany sposobu funkcjonowania NCHZ
i zakresu jej dzialalnosci. Zdaniem Komisji, mimo ze skarzaca jest czescia wiekszej grupy spétek, nie
wydaje sig, aby nastapily jakiekolwiek znaczace efekty synergii z pozostalymi czlonkami grupy
(motyw 166 zaskarzonej decyzji). Stwierdzila ona, Ze nie nastgpila zmiana strategii handlowej i ze
skarzaca wykorzystuje wykorzystuje aktywa w ten sam sposéb jak sprzedajacy (motyw 167 zaskarzonej
decyzji).

Przede wszystkim nalezy przypomnie¢, ze istnienie zamiaru nie jest konieczne do stwierdzenia obejscia

obowigzku odzyskania pomocy poprzez przekazanie aktywéw (zob. pkt 211 powyzej). Zatem, wbrew
twierdzeniom skarzacej, kryterium ekonomicznej logiki transakcji znajdujace si¢ wéréd elementéw
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wymienianych w orzecznictwie (zob. pkt 208 powyzej) nie musi stuzy¢ tylko i wyltacznie ustaleniu, czy
przedmiotowa transakcja ma uzasadnienie gospodarcze inne niz takie obej$cie decyzji o odzyskaniu
pomocy.

Nastepnie nalezy zauwazy¢, ze nie mozna twierdzié, jak utrzymuje skarzaca, ze logika ekonomiczna
lezaca u podstaw przeniesienia aktywéw NCHZ zgodnie z zasada kontynuacji dziatalnosci tej spotki
polegala bez watpienia na uzyskaniu maksymalnego przychodu w celu pokrycia wierzytelnosci
przystugujacych wierzycielom. Jak zostalo bowiem stwierdzone, postepowanie przetargowe, ktére
doprowadzilo do sprzedazy na rzecz Via Chem Slovakia nie zostalo zorganizowane w sposéb
zapewniajacy sprzedaz po jak najwyzszej cenie (zob. pkt 246 powyzej).

Wreszcie, w odniesieniu do sprzedazy na rzecz skarzacej Komisja przyznala, ze niektérzy z cztonkéw
grupy spotek, do ktérej nalezata skarzaca, réwniez prowadza dzialalno$¢ w przemysle chemicznym, lecz
wskazala, ze ich dziedziny dzialalnosci byly odmienne. Skarzaca podwaza za$ te ocene braku synergii
jedynie poprzez podniesienie twierdzen niepopartych dowodami. W kazdym razie niezakwestionowana
okoliczno$¢, ze jak uznata Komisja, skarzaca po prostu wykorzystywala aktywa w taki sam sposéb jak
NCHZ bez zmiany strategii handlowej, prowadzi do wniosku, ze ekonomiczna logike transakcji
sprzedazy na rzecz skarzacej stanowito dla niej kontynuowanie dziatalno$ci prowadzonej wczesniej
przez NCHZ.

Komisja mogta zatem, nie popelniajac przy tym bledu, dojs¢ do wniosku, Ze ekonomiczna logika
transakcji stanowi przeslanke istnienia ciaglosci gospodarczej pomiedzy NCHZ i skarzaca.

5. W przedmiocie innych elementéw zbadanych przez Komisje

a) W przedmiocie zamiaru unikniecia decyzji o odzyskaniu pomocy

Skarzaca podnosi, ze w motywie 131 zaskarzonej decyzji, pomimo iz Komisja stwierdzila, ze chociaz nie
miata Zadnego bezposredniego dowodu, iz celem transakcji bylo unikniecie skutkéw ewentualnej
decyzji o odzyskaniu pomocy, to jednak os$wiadczyla ona réwniez, ze wladze slowackie dobrze
wiedzialy, ze prowadzila ona wstepne dochodzenie w nastepstwie skargi zlozonej do niej w dniu
17 pazdziernika 2011 r., i wiedzialy o istnieniu grzywny w wysokosci 19,6 mln EUR nalozonej z tytutu
kartelu na NCHZ decyzja z dnia 22 lipca 2009 r. Zdaniem skarzacej Komisja niestusznie ,insynuuje”, ze
te dwa punkty dowodza posrednio zamiaru unikniecia odzyskania pomocy. W replice skarzaca
wskazuje, ze Komisja przyznaje, iz niniejsza sprawa nie dotyczy przypadku obejscia decyzji
o odzyskaniu pomocy.

Komisja, popierana przez interwenienta, podnosi, ze stwierdzita istnienie ciagtosci gospodarczej miedzy
NCHZ a skarzaca, mogacej istnie¢ niezaleznie od wyraznego zamiaru obej$cia decyzji o odzyskaniu
pomocy, i ze nigdy nie utrzymywala, iz niniejsza sprawa dotyczy przypadku obejscia obowigzku
odzyskania pomocy (motyw 131 zaskarzonej decyzji).

Nalezy stwierdzi¢, ze w zaskarzonej decyzji Komisja nie stwierdzila istnienia ciagloéci gospodarczej
pomiedzy NCHZ i skarzaca ze wzgledu na — w szczegélnosci — zamiar obejscia obowiazku odzyskania
pomocy natozonego w tej decyzji. Wobec tego argument skarzacej jest chybiony.

b) W przedmiocie powigzar miedzy pierwotnym i nowym wiascicielem NCHZ

Zdaniem skarzacej aktywa zostaly sprzedane osobom trzecim nie majacym zadnego zwigzku z NCHZ
lub jego akcjonariuszami, co Komisja w istocie przyznala w zaskarzonej decyzji. Wedlug nie j tym
bardziej brak jest takiego zwigzku pomiedzy NCHZ a Via Chem Slovakia W replice podnosi ona, ze
Komisja nie przedstawia zadnego argumentu prawnego lub ekonomicznego, ktéry pozwalalby
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wyjasni¢, dlaczego kryterium to powinno stuzy¢ jedynie do wykazania istnienia ciagtosci gospodarczej,
nie za§ do podwazenia jej istnienia. Jej zdaniem kryterium to umozliwia w rzeczywisto$ci ustalenie, czy
sprzedaz zostala, czy nie zostala dokonana w celu obejscia decyzji o odzyskaniu pomocy.

Komisja, popierana przez interwenienta, wskazuje, ze okoliczno$¢ ta zostala wzigta pod uwage przy
ocenie ciagglosci gospodarczej, lecz podnosi, ze nie mozna wyciagnac¢ zadnego szczegdlnego wniosku
z tego, iz tozsamo$¢ wlascicieli pozostaje nieznana, tym bardziej ze zaskarzona decyzja nie dotyczy
zamiaru obejs$cia nakazu odzyskania pomocy. W duplice kwestionuje ona — odwolujac sie do wyroku
z dnia 28 marca 2012 r., Ryanair/Komisja (T-123/09, EU:T:2012:164, pkt 156) — argument skarzacej,
zgodnie z ktérym ze wzgledu na brak tozsamos$ci wlascicieli nie mozna stwierdzi¢ istnienia zadnego
obejscia nakazu odzyskania pomocy, a tym samym istnienia Zadnej cigglosci gospodarczej.

W zaskarzonej decyzji Komisja wskazala, iz ,,[w]obec braku dowoddéw przeciwnych [...] zaklada, ze nie
istnieja zadne powiazania miedzy wlascicielami pierwotnymi a nowymi ostatecznymi wtascicielami [...]
NCHZ przeniesionego do [skarzaca]” (motyw 162 zaskarzonej decyzji).

Nalezy zauwazy¢, ze wérdd istotnych elementéw wymienianych w orzecznictwie znajduje sie tozsamos¢
akcjonariuszy lub wiascicieli przedsigbiorstwa przejmujacego i przedsigbiorstwa przejmowanego (zob.
pkt 208 powyzej). Jak wynika z motywéw 159-162 i 168—170 zaskarzonej decyzji, cho¢ Komisja
zbadala ten element, slusznie nie uznala go za wskazéwke $wiadczaca o istnieniu ciaglosci
gospodarczej pomiedzy NCHZ i skarzaca. Uznala ona jednak, rowniez stusznie, w ramach calosciowej
oceny poszczegélnych badanych elementéw, ze brak powigzania pomiedzy starymi i nowymi
wlascicielami NCHZ nie pozwala wykluczy¢ istnienia takiej ciaglosci gospodarczej.

Ponadto co sie tyczy argumentu skarzacej, zgodnie z ktérym okoliczno$¢ ta pozwala na ustalenie, czy
sprzedaz zostala, czy nie zostala dokonana w celu obejscia decyzji o odzyskaniu pomocy, nalezy go
odrzucic¢ jako chybiony z tego samego powodu co ten przedstawiony w pkt 268 powyzej.

¢) W przedmiocie momentu sprzedazy

Zdaniem skarzacej wierzyciele, syndyk i sid v Trencine (sad w Trenczynie) na dlugo przed
przeprowadzeniem jakiejkolwiek analizy w przedmiocie pomocy parnstwa, postanowili sprzedaé¢ aktywa
zgodnie z zasada kontynuowania dzialalnoéci NCHZ w drodze postepowania przetargowego. Ponadto
skarzaca podnosi, ze Komisja nie twierdzi, iz syndyk, sud v Trencine (sad w Trenczynie), NCHZ, Via
Chem Slovakia lub skarzaca wiedzieli w momencie sprzedazy o prowadzonym przez nia postepowaniu.
Tymczasem $wiadomos$¢ ryzyka decyzji o odzyskaniu pomocy panstwa stanowi zdaniem skarzacej
konieczna przeslanke istnienia obejscia tej decyzji. Wedlug skarzacej, majac na uwadze brzmienie
motywu 168 zaskarzonej decyzji, nalezy rozumie¢, ze Komisja nie zamierzala oprze¢ swojego
wnioskowania na momencie sprzedazy. Przyznala ona w sposéb dorozumiany, Ze w niniejszym
przypadku okoliczno$¢ ta przemawiata przeciwko istnieniu obejscia decyzji o odzyskaniu pomocy.

Komisja, popierana przez interwenienta, zauwaza, zZe to nie na podstawie tego dowodu stwierdzita
istnienie cigglosci gospodarczej pomiedzy NCHZ i skarzaca, poniewaz motyw 163 zaskarzonej decyzji
zawiera zwykle stwierdzenie okolicznosci faktycznej. Ponadto Komisja utrzymuje, Ze nie starala sie
udowodni¢ zamiaru obejscia nakazu odzyskania pomocy. W duplice podnosi ona, ze teza skarzacej,
zgodnie z ktéra obowiazek odzyskania pomocy nigdy nie moze zosta¢ rozszerzony na nie§wiadomego
nabywce, pomimo istnienia obiektywnej ciaglo$ci gospodarczej, nie znajduje Zzadnego oparcia
w orzecznictwie, ktére nie pozwala réwniez na przyjecie koncepcji, ze nie mozna wykaza¢ ciaglosci
gospodarczej, w przypadku gdy przeniesienie aktywéw nastepuje przed wszczeciem formalnego
postepowania wyjasniajacego.
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W motywie 163 zaskarzonej decyzji Komisja zbadata kryterium momentu sprzedazy. Zauwazyta, ze
»[s]przedaz miala miejsce po wszczeciu przez Komisje wstepnego dochodzenia w sprawie skargi i po
przekazaniu skargi panstwu w celu zgloszenia uwag” oraz ze Republika Slowacka ,co najmniej [...]
byla $wiadoma istniejacego prawdopodobienstwa, ze przedmiotowe $rodki moga stanowi¢ pomoc
niezgodna z prawem i z rynkiem wewnetrznym, ktdérej odzyskanie bedzie konieczne”.

Nalezy stwierdzi¢, ze wsrdd istotnych elementéw wymienianych w orzecznictwie znajduje sie ,moment
dokonania przekazania (po wszczeciu dochodzenia, postepowania lub po wydaniu ostatecznej decyzji)”
(zob. pkt 208 powyzej). Cho¢ Komisja zbadata zatem ten element w motywie 163 zaskarzonej decyzji,
to nie wymienila go w motywach 168-170 zaskarzonej decyzji, zawierajacych jej wnioski dotyczace
istnienia ciaglosci gospodarczej, jako wskazéwki $wiadczacej o istnieniu takiej cigglo$ci w niniejszym
przypadku.

Ponadto, wbrew twierdzeniom skarzacej, z zaskarzonej decyzji w zaden sposéb nie wynika, ze Komisja
przyznala w sposéb dorozumiany, iz moment, w ktérym nastapila sprzedaz, przemawia za istnieniem
obejscia decyzji o odzyskaniu pomocy. Komisja wskazata bowiem jedynie, Ze chociaz nie ma
bezposredniego dowodu na to, ze celem transakcji bylo unikniecie skutkéw ewentualnej decyzji
o odzyskaniu pomocy, ,wladze slowackie zdawaly sobie jednak sprawe, ze od dnia 17 pazdziernika
2011 r. Komisja wstepnie badata skarge przeciwko NCHZ [motyw 2 zaskarzonej decyzji] i ze istnialo
roszczenie dotyczace platnosci grzywny w sprawach kartelowych wynoszacej 19,6 mln EUR, nalozonej
na NCHZ decyzja z dnia 22 lipca 2009 r. [motyw 12 zaskarzonej decyzji]” (motyw 131 zaskarzonej
decyzji).

Ponadto nalezy stwierdzi¢, ze poprzez argument, zgodnie z ktérym znajomo$é decyzji o odzyskaniu
pomocy panstwa lub przynajmniej §wiadomos¢ ryzyka takiej decyzji stanowi warunek konieczny dla
istnienia obejscia odzyskania pomocy, skarzaca powoluje sie na dokonanie sprzedazy w celu unikniecia
odzyskania pomocy panstwa. Argument ten nalezy jednak odrzuci¢ jako chybiony z tego samego
powodu co przedstawiony w pkt 268 powyzej.

Tytulem uzupelnienia nalezy wyjasni¢, ze jak twierdzi skarzaca, decyzja o sprzedazy NCHZ zgodnie
z zasada kontynuowania dzialalnosci zostala podjeta przede wszystkim ze wzgledu na fakt, ze Komisja
prowadzila badanie dotyczace ewentualnej pomocy panstwa. Nawet przyjmujac za punkt wyjscia date
przetargu z 2010 r. lub, po jego niepowodzeniu, datag postanowienia wykonawczego wydanego przez
sud v Trencine (sad w Trenczynie), zobowiazujacego syndyka do dokonania sprzedazy w czerwcu
2011 r., nalezy stwierdzi¢, ze Komisja nie otrzymala woéwczas skargi od interwenienta. Ponadto nie
musi o niczym $wiadczy¢ okoliczno$¢, ze porozumienie z Via Chem Slovakia w sprawie sprzedazy
zostalo ostatecznie zawarte w dniu 16 stycznia 2012 r., czyli w dniu, w ktérym Komisja skierowata do
rzadu stowacka wersje otrzymanej przez nia skargi, ktéra zostala juz przekazana w jezyku innym niz
stowacki w dniu 17 pazdziernika 2011 r. Nalezy natomiast zauwazy¢, ze podczas sprzedazy NCHZ na
rzecz skarzacej w sierpniu 2012 r. istnienie skargi bylo juz wiadome, za$§ badanie poprzedzajace
wszczecie formalnego postepowania wyjasniajacego bylo w toku. Skarzaca sama zauwaza, ze syndyk
otrzymal pierwsza wskazéwke co do prowadzenia przez Komisje wstepnego badania w przedmiocie
pomocy, ze wzgledu na pismo z dnia 2 kwietnia 2012 r., ktére zostalo mu przekazane w dniu
10 kwietnia 2012 r. W zwiazku z tym, w ramach drugiej sprzedazy, Via Chem Slovakia i skarzaca
powinny byly o nim wiedzie¢, poniewaz — co si¢ tyczy skarzacej — wbrew temu, co stwierdzila na
rozprawie w odpowiedzi na pytanie Sadu, nalezy zauwazy¢, ze kazdy staranny podmiot gospodarczy
powinien zdoby¢ pelna informacje o sytuacji gospodarczej podmiotu, ktérego zakupu zamierza
dokonac.
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6. W przedmiocie dokonanej przez Komisje calosciowej oceny istnienia cigglosci gospodarczej
pomiedzy NCHZ i skarzgcqg

W zaskarzonej decyzji Komisja oparfa swéj wniosek o istnieniu cigglosci gospodarczej na tym, ze ceny
wyplacone przy okazji dwéch nastepujacych po sobie sprzedazy prawdopodobnie nie byly cenami
rynkowymi, a takze na zakresie transakcji, w znaczeniu przedmiotu przejecia, oraz na ekonomicznej
logice transakcji (motywy 168 i 169 zaskarzonej decyzji).

Jak wynika z analizy zaskarzonej decyzji, Komisja nie popetnita btedu, uznajac, po pierwsze, ze zaré6wno
zakres transakcji (przedmiot przekazania), jak i jej logika ekonomiczna mogly stanowié przestanki
istnienia ciaglosci gospodarczej pomiedzy NCHZ i skarzaca (zob. pkt 254-258, 261-265 powyzej),
a po drugie, Ze nie mozna uznaé za pewne, iz obie nastepujace po sobie transakcje sprzedazy zostaly
dokonane po cenie rynkowej (zob. pkt 251 powyzej).

W tym kontekscie, biorac pod uwage okolicznos$¢, ze — zgodnie z orzecznictwem — po pierwsze, przy
zalozeniu, iz cena przekazania byla zgodna z cena rynkows, stanowi to tylko jeden element analizy
istnienia ewentualnej ciaglosci gospodarczej, a po drugie, uiszczenie ceny zgodnej z warunkami
rynkowymi moze nie by¢ wystarczajace, aby zneutralizowaé przewage konkurencyjna zwigzana
z korzystaniem z bezprawnie przyznanej pomocy, nalezy uznaé, iz ze wzgledu na okolicznosci
niniejszej sprawy Komisja mogla stusznie uzna¢, ze obowiazek odzyskania pomocy zostal rozszerzony
na skarzaca, niezaleznie od stwierdzenia zamiaru dokonania obejscia.

W konsekwencji zarzut czwarty nalezy oddalic.

G. W przedmiocie zarzutu piatego, podniesionego tytulem ewentualnym, opartego na naruszeniu
art. 107 ust. 1 i art. 108 ust. 2 TFUE, a takze art. 14 ust. 1 rozporzadzenia nr 659/1999 ze
wzgledu na brak ograniczenia rozszerzenia obowiazku odzyskania pomocy panstwa zarzucanej
skarzacej do 60% kwoty rzeczonej pomocy

Tytulem ewentualnym skarzaca podnosi, zZe zaskarzona decyzja jest niezgodna z prawem, poniewaz
Komisja nie ograniczyta obowiazku odzyskania pomocy do 60% kwoty pomocy panstwa rzekomo
przyznanej NCHZ. Twierdzi ona, ze nie mogta by¢ beneficjentem cato$ci tej kwoty, poniewaz odkupita
od Via Chem Slovakia tylko 60% aktywéw NCHZ i ze nie korzysta réwniez posrednio z cze$ci
pozostajacej wlasnoscia Via Chem Slovakia, poniewaz uiszcza czynsz, ktéry zostal ustalony na
warunkach rynkowych.

Komisja, popierana przez interwenienta, podwaza zasadnos¢ argumentacji skarzacej.

W zaskarzonej decyzji Komisja wyjasnila, ze skarzaca ,dzierzawi nieruchomosci (grunty i budynki)
niezbedne do prowadzenia dzialalnosci polegajacej na produkcji chemicznej od [...] Via Chem
Slovakia” i ze ,[pJoza nieruchomos$ciami wszystkie inne aktywa, prawa i obowiazki zwiazane
z przeniesionym przedsiebiorstwem zostaly przejete przez [skarzaca, ktéra] prowadzi zatem dzialalnos¢
gospodarcza NCHZ i nadal oferuje ten sam portfel produktéw” (motyw 153 zaskarzonej decyzji).
Stwierdzila ona, iz ,[t]o, ze cze$¢ aktywow jest wykorzystywana na podstawie umowy dzierzawy, a nie
prawa bezposredniej wlasnosci[,] nie zmienia jednak faktu, ze [skarzaca] po prostu kontynuuje
dziatalno$¢ gospodarcza NCHZ w takim samym zakresie, w jakim byla ona prowadzona przed
transakcja” (motyw 156 zaskarzonej decyzji).

Jak zostalo stwierdzone, Komisja mogta stusznie zdecydowaé o rozszerzeniu obowiazku odzyskania
pomocy na skarzaca ze wzgledu na istnienie ciaglosci gospodarczej pomiedzy NCHZ i skarzaca.
Cigglo$¢ ta jest za$ oparta, miedzy innymi, na okolicznosci, ze skarzaca dysponowal wszystkimi
prawami i obowigzkami NCHZ, aby mdc kontynuowaé te sama dziatalnosc.
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Ponadto, jak wskazuje Komisja, skarzaca nie kwestionuje faktu, ze dzierzawila nieruchomosci
niezbedne do produkcji chemicznej, ktérych nie nabyta, a ktére stanowily pozostate 40% posiadane
przez Via Chem Slovakia. Okoliczno$¢, ze skarzaca nie posiadala owych nieruchomosci, lecz
wynajmowala je, wedlug swojego twierdzenia po cenie rynkowej, nie zmieniaja za§ w zaden sposéb
faktu, ze mogla wykorzystywaé je w celu kontynuowania dzialalnosci prowadzonej wcze$niej przez
NCHZ.

Zatem S$wietle okolicznosci sprawy, ktére doprowadzily do wyciagniecia wniosku o istnieniu ciaglosci
gospodarczej pomiedzy NCHZ a skarzaca, nie nalezalo ogranicza¢ rozszerzenia obowiazku odzyskania
do 60%, za$ zarzut pigty powinien zosta¢ oddalony.

W $wietle calosci powyzszych rozwazan nalezy oddali¢ skarge w niniejszej sprawie.

W przedmiocie kosztow
Zgodnie z art. 134 § 1 regulaminu kosztami zostaje obciazona, na zadanie strony przeciwnej, strona
przegrywajaca sprawe. Poniewaz skarzaca przegrala sprawe, nalezy — zgodnie z zadaniem Komisji —

obciazy¢ ja kosztami postepowania.

Zgodnie z art. 138 ust. 3 regulaminu postgpowania AlzChem, ktéra wstapita do sprawy w charakterze
interwenienta popierajacego zadania Komisji, pokrywa wlasne koszty.

Z powyzszych wzgledéw
SAD (szésta izba),
orzeka, co nastepuje:
1) Skarga zostaje oddalona.
2) Fortischem a.s. pokrywa wlasne koszty oraz koszty poniesione przez Komisj¢ Europejska.

3) AlzChem AG pokrywa wlasne koszty.
Berardis Papasavvas Spineanu-Matei
Wyrok ogloszono na posiedzeniu jawnym w Luksemburgu w dniu 24 wrze$nia 2019 r.

Podpisy
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