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ROZHODNUTIE KOMISIE

z 7. marca 2007

Stitna pomoc C 10/06 (ex N555/05) — Cyprus Airways Public Ltd. — Plin restrukturalizcie

(ozndmené pod cislo C(2007) 300)

(Iba grécky text je autenticky)

(Text s vyznamom pre EHP)

(2008/137[ES)

KOMISIA EUROPSKYCH SPOLOCENSTIEY,

so zretelom na Zmluvu o zalozeni Eurépskeho spolocenstva,
a najmd na jej ¢lanok 88 ods. 2 prvy pododsek,

so zretefom na Dohodu o Eurépskom hospodarskom priestore,
a najmd na jej ¢lanok 62 ods. 1 pism. a),

po vyzvani zainteresovanych strdn, aby predlozili pripomienky
v stlade s uvedenym(-i) ustanovenim(-iami) (*),

kedze:

L. KONANIE

Komisia 3. médja 2005 rozhodla o schvéleni pomoci na
zdchranu (N69/2005) pre spolo¢nost Cyprus Airways
Public Ltd. (rozhodnutie 2005/1322).

Cyperské organy ozndmili Komisii plan restrukturalizicie
pre spolo¢nost Cyprus Airways Public Ltd. listom bez
datumu, ktory Komisia zaevidovala 9. novembra 2005
(GRTREN A[28405) vstilade s ¢ldnkom 88 ods. 3 a v stlade
so zavazkami prijatymi v stvislosti s ozndmenou pomocou
na zichranu. Generdlny sekretaridt Komisie zaevidoval
ozndmenie pod referenénym ¢islom SG(05)A10041 dia
14. novembra 2005 a veci bolo pridelené ¢islo N 555/
2005.

Komisia poziadala 18. novembra 2005 (D(05)125084)
cyperské orginy o dodatocné vysvetlujice informécie.
Cyperské orgdny odpovedali na otizky Komisie listom
z 23. janudra 2006, zaevidovanym 24. janudra 2006 (pod
referenénym ¢islom GR TREN A[11819). Zasadnutie
predstavitelov Cyperskej republiky a Komisie sa uskutocnilo
14. decembra 2005 v Bruseli. Nasledné stretnutie na
vysokej trovni sa uskutoc¢nilo 30. janudra 2006 v Bruseli
s cielom prerokovat postup v danej veci.

Komisia na zdklade rozhodnutia z 22. marca 2006, ktoré
oznamila cyperskym orgdnom listom z 23. marca 2006
(SG-Greffe (2006) D/201246), zacala konanie stanovené
v ¢ldnku 88 ods. 2 zmluvy. Konanie bolo zaevidované pod
¢islom C 10/2004.

() U.v.EU C 113, 13.5.2006, s. 2.

)

Rozhodnutie Komisie zacat konanie vo veci formalneho
zistovania bolo tiez uverejnené v Uradnom vestniku Eurdpskej
iinie (). Komisia vyzvala zainteresované strany, aby pred-
lozili pripomienky k danej veci. Cyprus zaslal pripomienky
Komisii listom z 20. aprila 2006.

Komisia prijala jednu pripomienku od zainteresovanych
strdn v ¢asovom ramci stanovenom v uverejnenom zacati
konania. Tato pripomienka bola potom predlozend cyper-
skym orgdnom (D(2006) 213376) na vyjadrenie a vyja-
drenie Cypru bolo dorucené 28. jila 2006 (zaevidované
1. augusta 2006 pod referenénym cislom A[28810).
Cyperské organy dorucili dalsie objasnenia faxom
z 19. decembra 2006 (zaevidovanym 31. decembra 2006
pod referencnym cislom A[40766). Dalsie objasnenia
a zdvizky boli dorucené faxom 28. februdra 2007.

IL. SKUTOCNOSTI

Spolo¢nost Cyprus Airways Public Ltd. bola zaloZend
v roku 1947 ako verejnd obchodnd spolocnost a jej
hlavnou ¢innostou je leteckd doprava cestujucich a ndkladu
a iné stvisiace letecké sluzby. Hlavnym akciondrom
spolocnosti je cyperskd vlida (69,62 %) a zostatok akcif
vlastni priblizne 4 200 malych sikromnych investorov.

Spoocnost Cyprus Airways Public Ltd. (dalej len ,Cyprus
Airways®) je stcastou skupiny Cyprus Airways (dalej len
Lskupina®).

Cyprus Airways v sucasnosti zabezpecuje pravidelné letecké
linky v Eurépe a na Strednom vychode, pricom prevadzkuje
flotilu pozostavajiicu z 11 lietadiel, dve A319 dodané
v roku 2002, ktoré vlastni Cyprus Airways; sedem
A320-200 dodanych v obdobi médj 1989 a7 marec 1993
vo vlastnictve Cyprus Airways, z toho jedno lietadlo bolo
predtym prenajaté prostrednictvom operativneho leasingu
spolo¢nosti Eurocypria a dve A330-200, dodané v rokoch
2002 a 2003 (prenajaté).

(%) Porov. pozndmku pod ¢&iarou ¢. 1
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(10) V case ozndmenia redtrukturaliza¢ného planu  dalsimi Dlhodobd pozicka vo vyske 55 milionov CYP (96 miliénov EUR)

(12)

(13)

(14)

(15)

spolo¢nostami v skupine, ktorych stopercentnym vlastni-
kom je spolo¢nost Cyprus Airways Public Ltd., boli:

Eurocypria Airlines

Tato spolo¢nost (dalej len ,Eurocypria®) prevadzkuje
charterové lety z viac ako pitdesiatich eur6pskych letisk,
pricom flotila Eurocyprie pozostiva z piatich lietadiel,
z toho §tyri s prenajaté Boeingy 737-800, nadobudnuté
v obdobi februdr az april 2003, kazdy s kapacitou 189
cestujticich a z lietadla A320 (A320) na ,operativny leasing
od spolo¢nosti Cyprus Airways.

Hellas Jet SA

Spolo¢nost Hellas Jet SA (dalej len ,HellasJet”) bola
zalozend v Aténach 1. jala 2002 a prevddzku zacala
24. jina 2004. Hellas Jet bola koncipovand ako novd
eurdpska leteckd spolocnost so sidlom v Aténach. Pre-
vadzkovala tri prenajaté lietadld Airbus A320 so zdkladiiou
na Aténskom medzindrodnom letisku. Podnikatel'ské plany
sa vSak nesplnili a planované ¢innosti boli pozastavené od
mdja 2005. Vysledky tohto podniku preto znamenali
finan¢ndi stratu, ktord pre skupinu predstavovala celkovi
sumu 29,5 miliéna CYP (51,4 miliéna EUR) k jinu 2005.

Zenon National Distribution Centre Ltd.

Tdto dcérska spolocnost (dalej len ,Zenon®) poskytuje
sluzby cyperskym cestovnym kanceldridm. Konkrétne
Zenon poskytuje a Siri elektronické informdcie, ktoré
umoziujii cestovnym kanceldridm rezervicie miesteniek
a leteniek, ako aj hotelového ubytovania a automobilov.

Cyprus Airways (Duty Free Shops) Ltd.

Tato spolocnost zacala svoju ¢innost v roku 1996, ked
prevzala prevadzku bezcolnych obchodov na letiskdch
v Larnake a Paphose. V Case ozndmenia planu restruktu-
ralizdcie sa planovalo, ze bezcolné obchody na letiskdch
v Larnake a Paphose prevezme novy koncesiondr letiska
a uz nebudu sticastou skupiny. Stalo sa to v juni 2006.

L. ZACATIE KONANIA

Rozhodnutie Komisie zacat konanie stanovené v ¢lanku 88
ods. 2 vychddzalo z niekolkych otdzok, ktoré vyplynuli z jej
preskiimania pldnu re$trukturalizdcie. Komisia vyjadrila
pochybnosti o tom, & je plan zlucitelny s uplatnitelnym
ramcom Spolodenstva, to znamend, s Usmerneniami
Spolocenstva o §titnej pomoci na zdchranu a restruktura-
lizdciu firiem v tazkostiach z roku 2004 () (dalej len
Jusmernenia®).

() U.v. EU C 244, 1.10.2004 s. 2.

(18)

a opatrenia na zniZenie ndkladov

Opornym pilierom retrukturalizacného planu je pozicka
za obchodnych podmienok so zdrukou cyperskej vlddy na
obdobie desiatich rokov a pouzije sa v prvom pripade na
splatenie kratkodobej pozicky vo vyske 30 milionov CYP
(51 mil. EUR), ¢erpanej po schvédleni pomoci na zachranu
v mdji 2005. Zostatok sa potom pouzije na restruktura-
lizdciu leteckej spolocnosti.

Pocas prvych 24 mesiacov planu reStrukturalizdcie sa
hlavny doraz bude kldst na zniZovanie ndkladov a na
selektivne zvySovanie prijmov. Vldda a manazment odhadli,
ze celkové nédklady je potrebné zniZit o 13 %. Malo sa to
dosiahnut zniZenim poctu zamestnancov priblizne o 20 %
a sufasnym zniZenim platov v priemere o 15 %. To
znamend, Ze z poctu 1 840 zamestnancov bolo k 1. septem-
bru 2005 podla pldnu restrukturalizicie nadbyto¢nych 385
zamestnancov; toto prepustenie nadbytoénych zames-
tnancov malo viest k roénym dspordm priblizne 7 milio-
nov CYP (12 milibnov EUR); dalsie dspory vo vyske
priblizne 4,6 miliona CYP (8 miliénov EUR) sa dosiahnu
znizenim zostdvajicich mzdovych nédkladov.

Komisia vyjadrila pochybnosti o tom, ¢i tento pldn obnovi
dlhodobt Zzivotaschopnost spolo¢nosti v najkratSom moz-
nom Case a bez potreby dalsej pomoci v buddcnosti.
Uviedla tiez, Ze nemd dostatok informadcii, aby dokdzala
zaujat stanovisko k tomu, ¢ bola dodrzand minimalna
vyska prvku pomoci v restrukturalizaénom plane. Komisia
tiez spochybnila potrebu splatenia dlhodobej pozicky
v priebehu 10 rokov. Komisia uviedla, 7Ze nemd dost
informdcii, aby mohla povedat, ¢i st finanéné plany
primerané, alebo ¢i st predpoklady, z ktorych vychaddzajg,
redlne, a zvlast by ju zaujimalo stanovisko konkurentov
Cyprus Airways, pokial ide o plan.

Predaj Eurocyprie

V plane restrukturalizicie sa pocitalo s predajom Eurocy-
prie, charterovej dcérskej spolo¢nosti Cyprus Airways, Statu
za cenu, ktori ma stanovit nezdvisly expert. Cena sa na
zaciatku odhadla na 15 mil. CYP (26 mil. EUR). V dosledku
tohto predaja sa Eurocypria oddeli od skupiny Cyprus
Airways a bude prevadzkovand ako tplne oddeleny subjekt.
Vynos z predaja (zaplateny Stitom v prospech Cyprus
Airways) moze Cyprus Airways pouzif na financovanie
svojej restrukturalizdcie. Komisia vyjadrila pochybnosti,
pokial ide o predaj a o to, ako sa dospelo k predajnej cene.
Ak cena zaplatend za Eurocypriu nemd byt trhovou cenou,
potom by sa to povazovalo za §titnu pomoc.
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ZvySenie kapitdlu

Dlhodobd pézicka vo vyske 55 milionov CYP (96 miliénov EUR)
a opatrenia na zniZenie ndkladov

y (24) V suvislosti s otdzkami tykajicimi sa dlhodobej Zivota-
(20) DalSou ¢astou planu restrukturalizacie, ktord sa ma podla schopnosti Cyprus Airways, v pléne retrukturalizicie sa
planu uskutocnit 18 mesiacov po zacati plinu, je zvysenie stanovilo, ze ndklady na restrukturalizdciu (financované
kapltélu o014 mll CYP (24 mll EUR). Vsetci akcionéri (gtét VA dlhodobe] péiléky VO V}’/gke 55 mlh()nov CYP’ ako a]
a sikromni akciondri) sa zdcastnia imerne k ich podielu. vynos z predaja Eurocyprie sa vynalozia takto
Stat vlozi 9,8 mil. CYP (17 mil. EUR), kym prispevok
stkromnych akciondrov na tomto zvy$eni kapitdlu bude
priblizne 4,2 mil. CYP (7,3 mil. EUR). Pri zacati tohto
konania Komisia uviedla, Ze nevylucuje, Ze tcast $titu na
tomto zvySeni kapitdlu by mohla predstavovat Stitnu
pomoc Suma
Obdobie (v mili6- Opis
noch CYP)
2006 30 Splatenie pomoci na zdchranu
Kompenzacné opatrenia 2006 10,6 Platby za nadbytocnost
2006 2 Dalsie néklady spojené s odstup-
nym
2006 — 2008 5 Prevadzkovy kapital pre Cyprus
Airways

(21) Komisia vyjadrila pochybnosti, ¢ sti kompenzacné opat-
renia navrhované v restrukturalizatnom plane dostatoéné
na népravu deformdcie trhu spdsobenej pomocou. Plin
obsahoval pomerne malé obmedzenia poctu lietadiel a siete
liniek pre Cyprus Airways. Charterovd pobocka Eurocypria
sa mala predat a ind pobocka Hellas]et sa mala zatvorit a jej
tri lietadld dat do predaja. Komisia vyjadrila pochybnosti
hlavne o tom, Ze sa Eurocypria md predat hlavnému
akciondrovi Cyprus Airways. Komisia v tejto stvislosti
uvitala pripomienku konkurentov Cyprus Airways.

2006 — 2008 | 13,5 Predpokladané investicné vydavky

2006 — 2010 10 Schodky penazného toku

Spolu 71,1

(25) Cyperské orginy a aj leteckd spolocnost v suvislosti
s buddcou prevadzkou spoloc¢nosti potvrdili, Ze strategicky
a prevadzkovy model, ktory slazil spolo¢nosti Cyprus
Airways v minulosti, nie je trvalo udrzatelny v prostredi
hospodarskej stitaze, v ktorom spolo¢nost posobi dnes..
Zékladnd nezrovnalost spociva v skuto¢nosti, Ze spolo¢nost
Cyprus Airways posobi na tirovni nédkladov plne kvalifiko-
vaného siefového dopravcu, zatial ¢o realita liberalizova-
ného cyperského trhu, na ktorom dominuji dovolenkové
lety, umoznuje len trovne prijmov, ktoré sa vyrovnaji
trovniam charterovych afalebo nizkondkladovych leteckych
spoloc¢nosti, ktoré st vlastne skuto¢nymi konkurentmi
Cyprus Airways.

Vlastny prispevok

(22) Standardne by v takej velkej spolo¢nosti, ako Cyprus
Airways, mala byt vyska vlastného prispevku na naklady na
restrukturalizaciu rddovo 50 %. Komisia vyjadrila pochyb-
nosti, pokial ide o vysku vlastného prispevku a pokial ide
o to, &i by sa mal povazovat za vlastny prispevok.

(26) V stcasnom podnikatelskom prostredi a vzhladom na
tplnt liberalizaciu trhu leteckej dopravy na Cypre md
spolo¢nost Cyprus Airways len obmedzené moznosti pre
dal3i rast alebo zvySovanie prijmov. Dokonca aj pred-
pokladany rast na trhu leteckej dopravy o viac ako 4 % by
neumoznil Cyprus Airways dostaf sa zo stcasnej tazkej
situdcie bez dalsich opatreni. Preto sa spolocnost podujala
na tvrdd restrukturalizéciu, v ktorej je nevyhnutné drastické
zniZenie nakladov.

V. PRIPOMIENKY PRI]ATI:: POCAS KONANIA

Pociato¢né pripomienky cyperskych orginov

(27) V restrukturalizatnom pldne spoloc¢nost dospela k odhadu,
ze celkové naklady sa musia znizift o 13 %. Ma sa to
dosiahnut znizenim persondlnych nédkladov o priblizne
20 % a sacasne aj znizenim urovni platov v priemere
015 %.

(23) Cyperské orgdny odpovedali na zacatie konania snahou
o objasnenie urcitych otdzok, ktoré nastolila Komisia.
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(28)

(30)

(32

Okrem tohto zniZenia ndkladov musi spolocnost uskutocnit dalsie prvky restrukturaliza¢ného planu,
ktory pokracuje a ktory v tejto pociatocnej etape hovori v prospech dlhodobej Zivotaschopnosti
spolo¢nosti. Sti¢asnym zdmerom je, aby spolo¢nost bola schopnd dspesne sa vrétit do povodného
postavenia sposobom, ktory umozni leteckej spolo¢nosti, aby prezila a vytvarala prijatelnd navratnost
investicii (ROI) zo strednodobého hladiska bez dalsich doticii alebo pomoci. Planuje sa, ze v priebehu
roku 2007 sa uskutocni druhé kolo zniZovania nakladov s dorazom na outsourcing a osvedceny
pracovny postup.

Vyvoj ziskov a strit Cyprus Airways (prognéza) ()

v tisicoch CYP

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Celkové prijmy [..] [..] [...] [.] [.] [...] [...]
Celkové niklady [...] [..] [..] [.] [.] [...] [...]
Previdzkovy vysledok [.] [.] [..] [.] [.] [...] [...]
Zisk (strata) pred zda-
nenfm [...] [...] ... [.] [.] [...] [...]

Budiica névratnost leteckej spolo¢nosti je zaloZend na konsolidacii vynosov plyncich z tychto znizenych
ndkladov a stabilnom raste leteckej spolo¢nosti. V tejto stvislosti sa v restrukturalizatnom pldne pocita
s takymto vyvojom osobnej dopravy na obdobie 2004 — 2010.

Vyvoj osobnej dopravy Cyprus Airways (progndza) (*)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Celkova doprava na
Cypre (v miliénoch) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Doprava CY (v mili6-
noch) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Trhové podiely CY [..] [..] [...] [...] [...] [...] [...]

Predaj spolocnosti Eurocypria

Vlada v stvislosti s predajom spolo¢nosti Eurocypria objasnila, Ze okrem hodnotenia, ktoré predtym
vykonala spolo¢nost PricewaterhouseCoopers v mene Cyprus Airways s cielom stanovit trhova cenu za
Eurocypria, poverila HSBC druhym hodnotenim s cielom stanovit predajnii cenu podla zavedenej
a uznanej metodiky. Predaj Eurocypria $tdtu by sa z toho dovodu uskuto¢nil v dohladnom case.

PwC uskutocnila ocenenie podniku pomocou metodiky diskontovanych vynosov (DCF) a porovnanim
implikovanych nasobkov ocenenia s trhovym pristupom tiez zohladnila transakcie tykajice sa nakupu
a predaja porovnatelnych podnikov v odvetvi.

PwC uvddza v sprive, Ze prijem spolo¢nosti pochddza z predaja miest v lietadldch cestovnym
kanceldridm, celkovy pocet cestujicich prepravenych v roku 2005 dosiahol 662 561 a predpoklada sa,
ze v priebehu roku 2006 sa zvysi na 829 092, treba poznamenat, Ze na planovany prijem na rok 2006
uz boli uzavreté zmluvy. Hlavnymi polozkami prevddzkovych ndkladov v roku 2005 boli letecké palivo
(30 %) platby za prenajaté lietadld (22 %) letiskové ndklady a naklady pocas cesty (15 %) naklady na
posadku (11,5 %) a ndklady na adrzbu a opravy (9,5 %).

() Obchodné tajomstvo.
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Hlavné ukazovatele vykonnosti
2004 (1) 2005 () M 2006 () E 2007E 2008E 2009E
Celkovy pocet letov [...]( [...] [...] [...] [...] [...]
Prepraveni cestujtici [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Celkovy prijem (v tisi-
coch CYP) [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Hruby zisk (v tisi-
coch CYP) [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Prevadzkovy zisk
(strata) (v tisicoch CYP) [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Zisk (strata) pred zda-
nenim (v tisicoch CYP) [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(")  Financné vykazy, ktoré sa podrobili auditu.
() M = prevadzkové Gicty, ktoré sa este nepodrobili auditu.
() E = Odhad.
()  Obchodné tajomstvo.
(33) Spolo¢nost Eurocypria ocakévala pre financny rok 2005 (37) Na zdklade opisanej analyzy dospela PwC k orientaénému

(34)

(35)

(36)

zisk v regiéne vo vyske 440 000 CYP, to znamend pokles
vykonnosti v porovnani s predchddzajticimi rokmi a plano-
vanymi sumami v dosledku prudkého zvysenia cien paliv
zaznamenaného v roku 2005, ktoré sa nemohlo preniest
na cestujicich pre charakter dohod uzavretych s cestovnymi
kanceldriami.

Metéda DCF poskytuje idaje o hodnote podniku zaloZené
na hodnote volnych pefaznych tokov, ktoré by podla
predpokladov mohol podnik v budtcnosti vytvorit a je
ur¢end na zistenie sucasnej hodnoty budiicich tokov penazi
plynticich investorom, pricom vysledné penazné toky sa
musia redukovat pri pozadovanej miere navratnosti, aby sa
dospelo k odhadu stcasnej hodnoty podniku.

Vedenie spolo¢nosti Eurocypria vypracovalo §tvorrocny
financny plan (2006 - 2009), v ktorom sa stanovila
,konecnd hodnota“ spolo¢nosti predstavujiica sumu, ktord
by dnes investor zaplatil za prava na pefiazné toky podniku
pocas rokov nasledujticich po $tvorrocnom pléne. Dospelo
sa ku konecnej hodnote 14,54 miliéna CYP; tito hodnota
sa potom znizila o ,vdzené priemerné kapitdlové naklady*
vo vyske 9,35 %, aby sa dospelo k ,istej sticasnej hodnote”
spolo¢nosti v sume 14,21 miliéna CYP.

Tdto Cistd stcasnd hodnota sa potom podrobila niekolkym
analyzam citlivosti, aby sa zohladnili mozné premenlivé
ukazovatele, ako napriklad odlisné vymenné kurzy
USD|CYP (mnohé z ndkladov spolo¢nosti sti v americkych
doldroch, zatial ¢o jej vynosy st v inych mendch), odlisné
progndzy rastu a odlisné ceny paliv. Analyza citlivosti
upozornila na vysoki citlivost spolo¢nosti Eurocypria
(spolo¢nti pre vacsinu leteckych spolo¢nosti Spolocenstva)
vodi nestalym vymennym kurzom a cendm paliv.

rozsahu hodnot pre spolo¢nost Eurocypria v rozpati
12,5 miliéna CYP az 16 miliénov CYP.

PwC tiez urobila trhovii porovndvaciu analyzu hodnoty
prostrednictvom porovnania spolo¢nosti Eurocypria s inymi
spolo¢nostami v podobnych odvetviach alebo podobnych
druhoch podnikania. Povazuje sa to za platnd dopliujiicu
porovnavaciu metédu, kedZe podmienky a perspektivy
podobnych podnikov zdvisia od spolo¢nych faktorov, ako
je celkovy dopyt po ich produktoch a sluzbach, ako aj

Struktira ndkladov a prevadzkové prostredia.

Vzhladom na nedostatok verejne kétovanych charterovych
leteckych spoloc¢nosti pouzila PwC mix nizkondkladovych
prepravcov a skombinovala pravidelnych a charterovych
prepravcov. Vypolet vypracovany na zdklade stcasnych
a planovanych ziskov pred ztrocenim, zdanenim, oprav-
kami a odpismi (EBITDA) viedol k orientacnej hodnote
majetku spolo¢nosti v rozpati 12,5 az 13,5 miliéna CYP.
PwC poznamendva, Ze tento vysledok sa priblizuje

k vysledku vyplyvajicemu z metodiky DCF.

Spolo¢nost PwC uskutocnila tieZ tretie a kone¢né ocenenie
spolo¢nosti  Eurocypria zalozené na poslednych trans-
akcidch, podla jej ndzoru je to test, ktorym sa overi
racionalnost oboch predtym uvedenych metodik. Tedria, na
ktorej je zalozeny tento pristup, spodiva v tom, Ze cena
dosiahnutd samostatne a nezdvisle medzi ochotnym
kupcom a ochotnym predavajiicim je dobrym ukazovate-
Tom hodnoty. PwC vyuzila ddaje, ktoré md k dispozicii jej
globalna sief a pomocou tejto hodnoty dospela k orien-
tacnej hodnote priblizne 10,5 az 13 miliénov CYP za
spolo¢nost Eurocypria. PwC zdoraznuje, Ze tento vysledok
sa tiez priblizuje vysledku ziskanému metodikou DCF.
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k zdveru, Ze orientatnd hodnota spolo¢nosti Eurocypria sa
pohybuje v rozpiti 12,5 az 15,5 miliéna CYP.

PwC tiez dodava, Ze jej hodnotenie spolo¢nosti Eurocypria
vychddza z finan¢nych planov spolo¢nosti, v ktorych by si
Eurocypria zachovala urcity druh spojenia s Cyprus
Airways. Podla PwC by také spojenie malo za ndsledok
urcité prekdzky najmd pre rozirenie; obmedzenia rastu
v dosledku skutocnosti, Ze Eurocypria je dcérskou
spolo¢nostou Cyprus Airways; postavenie spolocnosti
Eurocypria ako dcérskej spolocnosti Cyprus Airways
obmedzuje jej moznosti dosiahnut konkurencieschopné
ceny v stvislosti s externalizdciou sluzieb. Keby Eurocypria
mala zostat sicastou skupiny, je tieZ pravdepodobné ze by
si nemohla vzdjomne konkurovat s Cyprus Airways na
rovnakych trasach.

Na zdklade toho PwC dospela k zdveru, Ze cena za
spolo¢nost Eurocypria ako samostatny subjekt bez tychto
obmedzeni by pravdepodobne mohla byt vyssia.

Druhé hodnotenie urobila spolo¢nost HSBC. HSBC sa
rozhodla pre podobny pristup ako PwC. Jej pociatocny
zdver je, ze celkovd hodnota majetku spolo¢nosti Eurocy-
pria je 13 milionov CYP. HSBC potom uskuto¢nila
porovndvacie urcenie hodnoty s prihliadnutim na verejne
kétované spoloénosti, ktoré sti porovnatelné so spolo¢nos-
tou Eurocypria, a pritom dospela k oceneniu 11,8 CYP za
spolo¢nost Eurocypria.

HSBC sa odvoldva na citlivost spolocnosti najmd voci
vykyvom cien paliv a dospela k vdZenej priemernej hodnote
podniku v rozpiti 12,3 az 13,8 milibna CYP.

ZvySenie kapitdlu

Pokial ide zvySenie kapitdlu, malo by byt uréené na riesenie
zdpornej Cistej hodnoty vyplyvajicej z akumulovanych
minulych strat, ktoré narusili majetok Cyprus Airways.
Zvysenie kapitdlu sa uskutoéni prostrednictvom emisie
cennych papierov, ktoré sa pomernym dielom pontknu
akciondrom, pricom 70 % sa pontkne Stitu a 30 %
stkromnym akciondrom. Podla ndzoru cyperskej vlady
toto zvysenie kapitdlu bude podobnou investiciou, akii by
urobil investor v trhovom hospodarstve.

Kompenzacné opatrenia

Pokial ide o otdzku kompenza¢nych opatreni, cyperské
organy znovu zopakovali ich nazor, Ze leteckd spolo¢nost
v skuto¢nosti restrukturalizuje svoje ¢innosti od roku 2004.
V tejto stvislosti leteckd spolo¢nost koncom roku 2004
zredukovala svoju flotilu o dve lietadld a vzdala sa
niekolkych trds, a pritom siucasne zniZila frekvenciu na
ostatnych trasich. V kontexte leteckej spoloc¢nosti s 12
lietadlami v roku 2004 bolo toto zniZenie podla ich ndzoru
velmi vyznamné a dalsie zniZenie velkosti v tejto etape by
mohlo mat zdporny vplyv na dlhodobt Zivotaschopnost
leteckej spolo¢nosti.

Cyperské orgdny tiez tvrdia, Ze rozhodnutie predat HellasJet
a rozhodnutie neobnovit HellasJet prendjmy troch lietadiel
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sa mohlo chdpat ako kompenza¢né opatrenie. Podobne by
sa mal chdpat predaj spolo¢nosti Eurocypria, pretoZe
lietadlovy park skupiny sa zredukuje o dalsich 6 lietadiel
a po predaji by tieto dve spolo¢nosti boli pravne a finan¢ne
nezavislé.

Podla ndzoru cyperskych orgdnov v tejto restrukturalizdcii
uZ nie je dalsi priestor na dalsie kompenzaéné opatrenie,
ktoré by neohrozilo predmet restrukturalizdcie. Cyperské
orgdny zdoraznujii, Ze Cyprus Airways je velmi malym
hra¢om na trhu leteckej dopravy Spolocenstva a jej ¢innosti
pravdepodobne neovplyvnia konkuren¢né postavenie v tejto
zalezitosti.

Cypersky trh, ktory je hlavne cielovym trhom, je uz urcity
¢as liberalizovany a v sticasnosti priblizne 99 leteckych
spolo¢nosti prevadzkuje pravidelné a charterové letecké
sluzby na Cyprus a z Cypru. Pri blizSom skdmani 80 %
premévky predstavuje premdvka vnutri Spolocenstva/EHP
a preto nepodlieha ziadnym obmedzeniam. Dalich 8 — 9 %
predstavuja charterové sluzby z tretich krajin, ktoré st plne
liberalizované. Zvysnych 10 — 11 % tvori leteckd doprava
z oblasti Stredného vychodu a Perzského zdlivu, kde sa
letecko-politicky kontext riadi bilaterdlnymi dohodami
medzi Cyprom a tymito krajinami. V tejto stvislosti
cyperské orgdny zastdvaji ndzor, Ze priestor na dalSiu
liberalizdciu cyperského trhu leteckej dopravy je na zdklade
opatreni prijatych na vnitrostdtnej trovni velmi obme-
dzeny .

Vlastny prispevok

Cyperské organy cheeli v stvislosti s upisanim vlastného
prispevku objasnit niekolko otdzok. Pokial ide o lietadlovy
park vo vlastnictve Cyprus Airways, spolo¢nost nebola
schopnd vlozit svoje lietadlo ako zdruku na pdzicku od
komer¢nych bank vzhladom k relativnemu veku lietadla
(sedem lietadiel A320 vo vlastnictve Cyprus Airways bolo
dodanych spoloc¢nosti v rokoch 1989 az 1993). V tomto
ohlade bolo vynalozené usilie a odpovede od niekolkych
komerénych bank boli zéporné. Vlada v podobnom duchu
vysvetlila, Ze predaj Casti lietadlového parku sa nepovazoval
za redlnu alternativu, pretoze spolo¢nost by nedokédzala
zabezpecit nepretrziti prevadzku. Z toho dévodu bol
jedinou redlnou alternativou predaj spolo¢nosti Eurocypria
a vldda argumentovala, ze predaj tejto dcérskej spolo¢nosti
by sa mal pokladat za vlastny prispevok.

Pokial ide o Hellaset, tito spolo¢nost ukonila prevadzku
na pravidelnych linkdch v maji 2005 a prostrednictvom
uzatvorenia dohody s gréckou spolo¢nostou pod ndzvom
Trans World Aviation transformovala svoj podnik z pravi-
delného prepravcu na sprostredkovatela lietadiel a charte-
rového dopravcu. Z majetku spolocnosti sa uz predalo
51 % a vldda vyjednavala o predaji zvysku spolo¢nosti.

Cyperské organy tiez usudzuji, Ze zvySenie kapitdlu,
planované na polovicu roka 2007, predstavuje vlastny
vklad do restrukturalizicie. Podla ich ndzoru by sa mal
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pridat predaj lietadla v roku 2005 (5 miliénov CYP), predaj
ndhradného motora lietadla A320 (1,7 miliona CYP)
a predaj ndhradnych stciastok (0,7 milibna CYP), ¢o by
viedlo k dalsiemu vkladu vo vyske 7,4 miliéna CYP.

Cyperské organy v stvislosti s vyskou vlastného vkladu na
Ucely restrukturalizacie upozoriiuji Komisiu na bod 56
usmerneni, v ktorom sa stanovuje

LV dotovanych oblastiach, pokial nie je uvedené inak
v pravidldch o Stdtnej pomoci pre dany sektor, mozu byt
vSak podmienky na schvalovanie pomoci menej prisne,
pokial ide o uplatiiovanie kompenzacnych opatreni a velkost
prijemcovho vkladu.

Dalej zdoraziujt, ze pokial ide o obdobie 2000 — 2006,
cely Cyprus sa povaZuje za jeden regién spadajici pod
¢lanok 87 ods. 3 pism. a) Zmluvy o ES a Ze spolocnost
Cyprus Airways je obzvlast cennd pre hospodarstvo Cypru
zalozené na cestovnom ruchu a dalsie zniZenie kapacit
leteckej spolo¢nosti bud prostrednictvom dalsich kompen-
zalnych opatreni, alebo prostrednictvom mimoriadne
vysokého podielu vlastného vkladu musi mat dalekosiahle
nasledky na odvetvie cestovného ruchu a na regiondlny
r0zvoj vo vSeobecnosti.

Pripomienky tretej strany

Po uverejneni listu uréeného cyperskym orgdnom v trad-
nom vestniku jedna zainteresovand strana dorucila pripo-
mienky v stanovenej lehote.

Komisia berie do dvahy, Ze ziadny konkurent nepredlozil
pripomienky v stvislosti so zacatim konania.

Pasypi

Pripomienku zaslalo zdruzenie pilotov Pancyprian Airline
Pilots Union (dalej len ,PASYPI), ktoré chcelo poskytnat
svoje stanovisko k restrukturalizaénému planu pre Cyprus
Airways a spravnemu a efektivnemu riadeniu spolo¢nosti.
Zdruzenie vyjadrilo, Ze ak by sa mal sticasny restruktura-
lizacny plan schvalit podla ,prevlddajiceho myslenia
riadiacich pracovnikov, pre spolo¢nost by to mohlo
predstavovat ,iplnti katastrofu*.

Podla nazoru PASYPI spolo¢nost Cyprus Airways nepred-
lozila svojim zamestnancom vhodny a Zzivotaschopny
podnikatel'sky plin, odkedy Komisia schvilila pomoc na
zachranu pre spolo¢nost. Neuskutocnila sa ziadna restruk-
turalizdcia vedenia ani ¢&innosti spolo¢nosti a bolo to
v dosledku politickych zdujmov a zasahovania.

Zdruzenie tvrdi, Ze leteckd spolo¢nost md nadbytok
zamestnancov a ze plany, ktoré predlozilo vedenie, neviedli
k zniZeniu poctu zamestnancov na droven personalneho
obsadenia, ktord je v stlade s medzindrodnymi normami
a kritériami a ako dovody pre toto zlyhanie sa uvadzaju
politické tlaky a pokyny.
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Zdruzenie PASYPl zdoraziuje, Ze stkromni akciondri
spolo¢nosti neprispievajii k jej prezitiu a Ze jedin{ akciondri,
ktor{ prispievaju k zniZeniu ndkladov, si zamestnanci.

Zdruzenie pilotov tiez kritizuje vedenie spolocnosti
v suvislosti s postupom v pripade dvoch dcérskych
spolo¢nosti  Eurocypria a Hellaset. V stvislosti so
spolo¢nostou Eurocypria sa zdruZenie pyta, ¢i predaj tejto
spolocnosti bude mat nepriaznivé wcinky a ¢ bude
znamenat obmedzenia, pokial ide o buddcnost a roz-
Sirovanie Cyprus Airways. V stvislosti s Hellas]et zdruZenie
vyjadruje nesthlas so skutocnostou, Ze vedenie nikdy
neodhalilo zamestnancom straty, ktoré utrpela spolo¢nost
HellasJet a ¢i je tato spolo¢nost este stdle v prevadzke.

Zdruzenie pilotov na zdver uvddza, Ze je potrebné
vypracoval novy podnikatelsky plan leteckej spolocnosti
a Ze leteckd spolocnost sa musi privatizovat.

Odpoved cyperskych orginov na pripomienku tretej
strany

Odpoved cyperskych organov na pripomienky dorucené
zdruzenim pilotov mala predovsetkym potvrdit, Ze vyhla-
senia neboli opodstatnené ani zalozené na dokladnom
ekonomickom odo6vodneni alebo podkladoch.

Vlada pevne vyvracia obvinenie z politického zasahovania
do spolo¢nosti a uvadza, ze i ked vacsinu clenov spravnej
rady vymentiva vldda, tito ¢lenovia maji rovnaké zodpo-
vednosti ako ¢lenovia spravnej rady ktorejkolvek spoloc-
nosti, s ktorej akciami sa obchoduje na burze. Rozhodnutia,
ktoré prijima spravna rada, si motivované len najlep$imi
zdujmami spolo¢nosti.

V stvislosti s planom restrukturalizacie vldda uvadza, Ze sa
realizuje a Ze zmena v spolo¢nosti je uz vidite[nd. Ro¢né
uspory st v sulade s pldnovanymi tsporami vo vyske
19,5 miliéna CYP. Podstatou planu je zniZenie ndkladov,
ktoré by umoznilo spolo¢nosti restrukturalizovat jej
¢innosti, aby boli konkurencieschopnejsie. Kedze mzdové
ndklady st vyznamnym faktorom, znamend to, Ze
zamestnanci budii nevyhnutne ovplyvneni bud pros-
trednictvom preptistania alebo prostrednictvom znizenych
zarobkov.

Pokial ide o problém nadmerného poctu zamestnancov,
vldda odmieta tvrdenia zdruzenia PASYPI a uvddza, Zze
pocet zamestnancov, ktori mali byt prepusteni z dovodu
nadbyto¢nosti do konca roku 2006, je priblizne 414 osob,
a nie 385, ako sa predpokladd v plane restrukturalizacie.

V suvislosti so zvySenim kapitdlu vldda vysvetluje, Ze sa
uskuto¢ni v polovici roku 2007, ked budd viditelné
konkrétne vysledky implementdcie restrukturalizacného
planu. Zamerom je, aby sa pomer akcii v stikromnom
a vo verejnom vlastnictve v spolo¢nosti zachoval.



L 49/32 Uradny vestnik Eurépskej tnie 22.2.2008
(69) Vlada vysvetlila, Ze predaj Eurocyprie sa uskutocnil s cielom v obchodnom registri. Predpokladd sa, Ze cely postup

(70)

(71)

umoznif spolo¢nosti Cyprus Airways splnit poziadavky
usmernen{ Spolocenstva na vlastny prispevok. Vldda
uviedla, Zze predaj spolocnosti Eurocypria za cenu vypoci-
tani na zaklade nezdvislého hodnotenia vo vyske
13,425 miliona CYP sa mal uskuto¢nit zaciatkom augusta
2006.

Pokial ide o HellasJet, vlida vysvetlila, 7e na zdklade
trojstrannej dohody medzi Cyprus Airways, HellasJet
a Trans World Aviation SA (pdsobiacej v Grécku ako Air
Miles) sa spolo¢nost Cyprus Airways dohodla na odpredaji
HellasJet spolocnosti Trans World za 2 miliony EUR
(1,16 miliéna CYP). Vldda uviedla, Ze zdmerom Cyprus
Airways bolo ¢o najviac zmiernit prevddzkové straty
HellasJet a vysttpit z tohto podniku, hned ako skonci
platnost spolo¢nych zaruk, ktoré predtym poskytla spolo¢-
nost Cyprus Airways v spojeni s lietadlovym parkom
HellasJet a dovodila, Ze tito suma by sa mala pokladat za
vlastny prispevok.

Vlada zamietla vyzvu pilotov na novy reStrukturaliza¢ny
plan a potvrdila, Ze stiasny podnikatelsky plan nevyzaduje
ziadne preskiimanie. Vldda nevylicila moznost privatizdcie
spolo¢nosti, ak by bola predlozena atraktivna ponuka.

V stvislosti so zvySenim kapitdlu pldnovanym na polovicu
roku 2007 a na ziadost Komisie poskytli cyperské orgdny
dalsie informdcie v liste z 19. decembra 2006. Vysvetlili, Ze
podla ustanoveni cyperského podnikového priva verejnd
obchodna spolo¢nost nesmie vydavat akcie za nizsiu ako
nomindlnu hodnotu. S akciami spolocnosti Cyprus Airways
sa v tom Case obchodovalo na Cyperskej burze cennych
papierov za hodnotu v rozpiti 0,15 — 0,16 CYP, zatial ¢o
ich nomindlna hodnota bola 0,50 CYP za akciu. KedZe sa
uvazovalo, ze kazdd emisia za paritnt alebo vyssiu hodnotu
by bola uspesnd, bolo by potrebné znizif nomindlnu
hodnotu akciového kapitdlu.

Postup znizovania nomindlneho akciového kapitdlu sa uz
uskuto¢niuje a spolocnost zniZi tito hodnotu odpisanim
akumulovanych strat (ako to umoznuju stanovy spoloc-
nosti). Spravna rada Cyprus Airways na svojom zasadnuti
12. decembra 2006 zacala postup zvySovania kapitalu, a to
tak, Ze zorganizovala upisovanie emisie. Komer¢nd in-
vesti¢nd banka Cisco (dcérska spolo¢nost sikromnej Bank
of Cyprus) naznacila svoju ochotu upisat navrhovani
emisiu s cielom zaruit jej tspech. Banke Cisco sa zaplati
odmena za upisanie zvySenia kapitdlu Cyprus Airways
a tto odmena bude stanovend ako trhovéd cena za takd
transakciu. Képia listu o zdmere investiénej banky bola
dorucend ttvarom Komisie.

Dalsfm krokom bolo schvilenie Zvldstneho uznesenia
o zniZen{ akciového kapitdlu 75 %-nou vacsinou akciona-
rov pritomnych na mimoriadnom valnom zhromazdeni
v polovici janudra 2007. Také uznesenie by mal potom
potvrdit okresny sid na Cypre a malo by sa zaevidovat
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zaberie 6 — 7 mesiacov (trojmesacna lehota sa ponechdva
stdu).

V. SCHVALENIE POMOCI
Pomoc v zmysle ¢linku 87 ods. 1 Zmluvy o ES

V zmysle ¢lanku 87 ods. 1 Zmluvy o ES kazdd pomoc
poskytovand clenskym §tdtom alebo akoukolvek formou zo
Statnych prostriedkov, ktord narsa hospoddrsku sttaz
alebo hrozi naruSenim hospodarskej sttaze tym, Ze
zvyhodnuje urcitych podnikatelov alebo vyrobu urcitych
druhov tovaru, je nezlucitelnd so spoloénym trhom, pokial
ovplyviiuje obchod medzi ¢lenskymi Statmi.

Pojem Stitnej pomoci sa uplatiiuje na kazdd vyhodu
poskytovand priamo alebo nepriamo, financovand zo
Statnych prostriedkov, poskytovanii samotnym §titom
alebo akymkolvek sprostredkovatel'skym orgdnom konaji-
cim na zdklade pravomoci, ktoré mu boli postipené.

V stvislosti so zacatim konania Komisia urcila tri prvky
restrukturalizaéného planu, ktoré by mohli potencidlne
znamenat $titnu pomoc a z toho dévodu musi Komisia
tieto prvky preskimat, aby stanovila, ¢i predstavujii $tatnu
pomoc.

Zdruka na poZicku

Néklady na restrukturalizdciu Cyprus Airways ciastone
a docasne pokryje pozicka v sume 55 milibnov CYP
(96 miliénov EUR), ktorti poskytne komer¢nd banka na
zdklade trhovych podmienok. Ako sa vysvetluje v roz-
hodnuti o zacati vySetrovacicho postupu, cyperské orgdny
majii v imysle poskytntt Cyprus Airways §tatnu zdruku na
pokrytie tejto pozicky.

V ozndmeni Komisie o uplatiiovani cldnkov 87 a 88 Zmluvy
0 ES na stdtnu pomoc vo forme zdruk (*) st stanovené kritérid,
na zaklade ktorych zaruka nepredstavuje Stitnu pomoc
(pozri odsek 4.2). Dve zdkladné kumulativne podmienky
st

a) Zaruka by sa v zdsade mohla ziskat na zdklade
trhovych podmienok z finanénych trhov.

b)  Za zéruku sa vyplati trhovd prémia.

V tomto pripade nie je splnené ani jedno z tychto kritérii.
Spolo¢nost Cyprus Airways nezaplati $titu Ziadnu prémiu
za zaruku, z ktorej md prospech a vzhladom na jej
nepriaznivii hospoddrsku situdciu a skuto¢nost, Ze uz
ziskala pomoc na zachranu, je velmi nepravdepodobné, ze
samotnd spolo¢nost by prijala taka zdruku.

Okrem toho, zéruka je jednym zo Stdtnych prostriedkov,
pretoze ju priamo poskytuje Stit. Je urCend jednej
spolo¢nosti (Cyprus Airways), ktord konkuruje ostatnym
leteckym spolo¢nostiam Spolocenstva, a to najmid od

(*) U.v.EUC 71, 11.3.2003, s. 14 nasl.
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nadobudnutia G¢innosti tretej etapy liberalizdcie leteckej
dopravy (.treti balik“) 1. janudra 1993. Ovplyvni medzi-
Stitny obchod, pretoze sa tyka spolocnosti, ktord sa
zuCastiiuje na dopravnej ¢innosti medzi clenskymi $tatmi
a zahriiuje spolo¢ny trh a pretoze modze spdsobit alebo
hrozit, ze sposobi deformdciu hospodarskej stitaze vnatri
tohto trhu.

Stétnu zdruku preto treba povaZovat za $titnu pomoc
v zmysle ¢linku 87 ods. 1 Zmluvy o ES. Okrem toho, tento
zdver prijali aj cyperské orgdny, pretoze v savislosti so
zarukou sa snazili splnit podmienky stanovené v usmerne-
niach.

Zatial' ¢o v pociato¢nom pldne sa stanovilo, Ze cyperské
orgdny by zarucili pozicku v sume 55 miliénov CYP
v plnom rozsahu, v priebehu postupu sa organy rozhodli,
s cieflom obmedzif pomoc na minimum a zabezpecit
dostato¢ny vklad spolo¢nosti na pokrytie vlastnych res-
trukturaliza¢nych nakladov, Ze znizia Cast restrukturalizac-
nej pozicky krytej zdrukou najviac na 45 miliénov CYP.
Okrem toho, cyperské organy stanovili Ze zarucend
a nezaruCend cast pozicky budd nezavislé a najmi, Ze
nezarucend Cast nebude podriadend zarucenej. Znamend to,
ze leteckd spolo¢nost ziska najmenej 10 milibnov CYP
z komer¢nej pozicky v sume 55 milionov CYP bez
akejkolvek zaruky alebo $tdtnej pomoci.

Predaj spolocnosti Eurocypria

Cyperské organy uviedli, Ze predaj spolo¢nosti Eurocypria
bol ukonéeny v auguste 2006 a Ze spolo¢nost sa predala
tatu za 13,425 miliéna CYP. Z toho dovodu musi Komisia
preskimat, ako sa dospelo k tejto cene, aby overila jej
platnost a stanovit, & bola do transakcie zahrnutd $titna
pomoc. V odseku 59 a v nasledujicich odsekoch roz-
hodnutia o zacati vysetrovacieho postupu sa uvadza, Ze by
to tak mohlo byt, najmi ak je zaplatend cena v porovnani
s trhovou cenou podniku prili§ vysoka.

V tejto stvislosti Komisia berie na vedomie, Ze k tomuto
udaju sa dospelo na zdklade dvoch hodnoteni znalcov
vykonanych v mene preddvajiceho aj v mene kupujticeho.
Po uskuto¢neni podrobnej analyzy znaleckych oceneni
moze Komisia vyvodit zdver, Ze tito cena zodpovedd
primeranej trhovej cene; berie tiez na vedomie, Ze kone¢nd
cena je v kazdom pripade nizsia ako 15 miliénov CYP,
s ktorymi sa pocitalo v restrukturalizatnom pline a na
zaiatku vySetrovacieho postupu. Komisia preto vyvodzuje
zdver, ze predaj Eurocyprie nepredstavuje $tdtnu pomoc pre
Cyprus Airways, pretoZe spolocnost sa nepredala za vyssiu
ako skuto¢nd hodnotu.

(86)

(87)

(88)

0)

Komisia tiez berie na vedomie, Ze cyperské orgny
deklarovali zadmer, Ze tito Eurocypria sa bude prevadzkovat
ako dplne nezdvisld spolo¢nost mimo skupiny Cyprus
Airways; Komisia zastiva ndzor, Ze kedZe Eurocypria
zostdva vo vlastnictve $tdtu, vznika riziko, Ze nemusi byt
prevadzkovand dplne nezavisle od jej byvalej materskej
spolo¢nosti. Z toho dovodu a aj preto, aby riesila tieto
obavy, Komisia zamysla ulozit Cypru podmienky s cielom
zabezpecit, aby tieto spolo¢nosti boli a zostali oddelené
pocas dostatocne dlhého obdobia a aby medzi sebou viedli
akékolvek obchody samostatne a nezavisle.

ZvySenie kapitdlu

Dalsfm aspektom restrukturalizaéného planu je, Ze v polo-
vici roku 2007 sa priblizne 18 mesiacov po zacati
restrukturalizicie zvysi kapitdl Cyprus Airways asi o
14 miliénov CYP. Zdmerom cyperskych orgdnov je, aby
sa toto zvysenie kapitdlu uskuto¢nilo dmerne k sticasnym
majetkovym podielom a aby sa zachoval pomer medzi
Statnym a stkromnym vlastnictvom. Znamend to, Ze S$tat
prispeje 9,8 miliénmi CYP (17 miliénov EUR alebo 70 %),
zatial ¢o ostatni akciondri vlozia 4,2 miliény CYP (7,3
miliéna EUR alebo 30 %).

Komisia musi preto urdit, ¢i v tejto situdcii verejny podiel
tohto navrhovaného zvysenia kapitdlu predstavuje Stitnu
pomoc. Pritom zaloZi svoj Gsudok na ,zdsade investovania
v trhovej ekonomike*, na pristupe, ktory potvrdila aj pravna
veda Stidneho dvora (). Podla judikatiry Stdneho dvora,
pri skimani, ¢ injekcia verejného kapitdlu predstavuje
§taitnu pomoc, je potrebné vziat do dvahy skutoéné
moznosti spolo¢nosti, ktord je prijemcom, na ziskanie
rovnocennych finan¢nych prostriedkov pri vstupe na bezné
kapitalové trhy. V pripade, Ze novy verejny kapital sa vklada
na zdklade podmienok, ktoré by boli prijatelné pre
stkromného investora pdsobiaceho v beznych podmien-
kach trhovej ekonomiky, nie je to $tdtna pomoc.

Konanie verejného investora sa preto musi porovnat
s predpokladanym konanim stikromného investora, ako je
napriklad ~ stkromnd holdingovd  spolo¢nost  alebo
stkromnd skupina spolo¢nosti, ktoré presadzuji struktu-
ralnu, celkovi alebo odvetvovi politiku a riadia sa
perspektivami dlhodobej rentability (). Preto Komisia berie
do dvahy, 7e kapitdlové vklady z wverejnych fondov
nepredstavujli $taitnu pomoc, ak sa, po prvé, na opericii
zUCastnia stkromni akciondri prinajmensom tmerne
k poctu ich akcif, po druhé, na zdklade podmienok, ktoré
st totozné s podmienkami verejného investora a nakoniec,
ak ma podiel akcii upisanych sikromnymi investormi
skuto¢ny ekonomicky vyznam; Komisia berie do tvahy, Ze
rovnost Ucasti verejnych a stkromnych investorov je

Pozri rozsudok Stdneho dvora zo 16. médja 2002 vo veci C482/99

2002, Zb. s. 1-4397, ako aj zdvery generdlneho advokata Geelhoeda
z 27. septembra 2001, v spojenych veciach C-328/99 a C-399/00,
Taliansko/Komisia a SIM 2 Multimedia SpA/Komisia.

Rozsudok z 21. marca 1991, Taliansko/Komisia ,Alfa Romeo®
(C-305/89) 1991, Zb. s. 1-1603 bod 20.
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(90)

91)

92)

(93)

)

zarucend, ak sa komer¢nd banka alebo investor vopred a na
zaklade trhovych podmienok dohodli na garantovani tcasti
stkromnych investorov na zvySeni kapitdlu, a to za
rovnakych podmienok, ako pontka siikromny investor.
Tento pristup, zaloZeny na koexistencii vkladov, riadne
potvrdil sid prvého stupnia a ESD ().

V tomto pripade sa komercnd investicnd banka Cisco
dohodla za trhovych podmienok, zZe sa upiSe stkromnym
investorom vo vyske 30 % navrhovanej rekapitalizicie.
Cyperské organy tiez stanovili, Ze vetci akciondri nakipia
akcie za rovnakd hodnotu, ktorti spolocne stanovia
spolo¢nost Cyprus Airways a Cisco, a za rovnakych
trhovych podmienok ako stkromni investori.

V tejto suvislosti dostala Komisia kopiu listu o zdmere
zo 14. decembra 2006, ktory adresovala banka Cisco
spolocnosti Cyprus Airways, v ktorom tito bankovad
institicia sthlasi s uzatvorenim zmluvy urlenej na
zaruenie Uspesného zavfSenia operdcie rekapitalizdcie.
Okrem toho, predtym, ako sa banka Cisco zaviazala
v stvislosti s investiciou vo vztahu k sikromnym inve-
storom, uskutocnila podrobnd §tidiu restrukturalizacného
planu a operédcie. Okrem toho, pred uzatvorenim kone¢nej
zmluvy, ¢o je beznd trhovd prax, uskutocni (alebo
uskutoénila v svojom mene) operdciu povinnej staro-
stlivosti, ktord by mal uskutocnit kazdy investor pred
zaCatim operdcie. Tymto spdsobom si bankova institicia
obstard vsetky zdruky a uistenia, ktoré umoznuji prisp6-
sobit jej ponuku rizikim, ktoré podstupuje. Treba vziat do
tvahy, Ze prislusny clensky $tit nemd kontrolu, & uz
priamu alebo nepriamu, nad touto bankou. Kone¢nd
zmluva o zdruke s bankou Cisco sa uzatvori tesne pred
zaCiatkom ponukového obdobia a bude obsahovat stan-
dardné ustanovenia a zdvizky, ktoré platia pre tento druh
zmliv a ktoré st v sdlade s najlep$imi vnitrostatnymi
a medzindrodnymi postupmi.

Podmienky, ktorym podlicha uzatvorenie kone¢nej zmluvy
o zdruke, mozno zoskupit do dvoch blokov; prvy sa tyka
pomerne $tandardnych prvkov, ktoré nemaji priamy vplyv
na hodnotenie Komisie, len na jeho skuto¢nti implementa-
ciu. Zahffajt:

a)  neexistenciu mimoriadnych udalosti, ktoré moézu
zaporne ovplyvnit Uspesné zaviSenie operacie,

b)  zaslanie iplnych informdcii o hospodarskej a finan¢nej
situdcii a o riadeni Cyprus Airways banke,

¢) ucast banky na stanoveni postupov tejto operécie.

Na druhej strane, druhy blok podmienok uvedenych v liste
banky o zdmere, moze ovplyvnit hodnotenie operdcie
Komisiou; podmienky, ktoré by sa mali podrobne analy-
zovat, sa tykaji hlavne:

Rozsudok SPS z 12. decembra 2000 vo veci T-296/97, Alitalia/

Komisia, 2000, Zb. s. 11-3871, bod 81.

(94)

(96)

(97)

a) rozdielu medzi cenou emisie akcii vo vztahu ku
kétovaniu na burze,

b)  poplatkov/provizii, ktoré si bankové institicia zatc-
tuje ako odmenu za vykonanie operdcie,

¢)  dohody medzi bankou a stitom (hlavnym akciondrom
Cyprus Airways), Ze sa zcastnia na zvySeni kapitdlu.

V stvislosti s cenou za upisanie novych akcii sa Cisco a Cyprus
Airways dohodli, Ze cena alebo cenové rozpitie emisie
novych akcii bude definované na zaklade spolo¢nej dohody,
v sulade s trhovou praxou, na zdklade burzovych
podmienok v ¢ase spustenia operdcie. Cyprus potvrdil
Komisii, Ze vSetkym zdcastnenym upisovatelom sa bude
Gctovat jednotnd cena a Ze rucitelovi nebude poskytnutd
ziadna $pecifickd zlava.

Po druhé, v stvislosti s odmenami bdnk prostrednictvom
provizii, tieto provizie si zaloZené na hodnote podielu
operacie (30 %), ktory md upisat trh. Cyperské organy
uviedli, Ze poplatok, ktory sa md zaplatit banke Cisco, je
v stlade so zdsadami trhu na hlavnych eurépskych
burzovych trhoch pri ruceni Gspesného zavienia porovna-
telnej operdcie umiestnenia akcii na trhu. Komisia preto
moze dospiet k zéveru, Ze dohodnutd transakcia medzi
Cyprus Airways a Cisco je v sdlade s trhovymi pod-
mienkami pouzivanymi na tento druh opercii a neustano-
vuje zlavu na cenu zaplatenti bankami za akcie, ktoré budi
pontknuté na upisanie. V dosledku toho poplatok
zaplateny banke nebude mat taky wcinok, ktory by jej
umoznil zdcastnit sa na operdcii za vyhodnejsich pod-
mienok ako §tat, alebo ini akciondri.

Po tretie, v stvislosti s poZiadavkou Stdtu a banky, aby sa druhd
strana zicastnila na zvySeni kapitdlu, Komisia by chcela
zdoraznit, ze poziadavka jednej aj druhej strany, aby sa
druhd strana zdcastnila na tejto ¢innosti, je nevyhnutnym
rozhodujicim prvkom na zarucenie Uspesnosti zvySenia
kapitalu.

Komisia zohladnuje zavazok cyperskych organov predlozit
Komisii definitivne zmluvy dohodnuté s bankou, ktoré
obsahujti tieto formélne a nepodmienené zdvazky upisania
okamzite po ich uzatvoreni a pred upisanim nového
zvySenia kapitdlu zo strany Stitnych orgdnov. Druhy
zavizok cyperskych orgdnov spociva v povinnosti predlozit
po vykonani operdcie hldsenie o trovni skuto¢ného
upisania uvedeného zvysenia kapitdlu. V tejto savislosti
Komisia povazuje za samozrejmost, Ze nemozu existovat
Ziadne paralelné alebo implicitné zmluvy, v zmysle ktorych
by $tit mohol zbavit banku jej povinnosti v pripade, Ze
ponuka na rekapitaliziciu nebude na trhu upisand
v dostato¢nej miere. Komisia bude venovat maximdlnu
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(98)

(99)

pozornost prisnemu dodrziavaniu tychto zdvizkov, ktoré
jej musia umoZnif preskimat, Ze podmienky tohto
rozhodnutia sa nalezite dodrziavaja.

Tato operdcia umoziiuje stkromnému trhu upisat vo
vyznamnej miere (30 %) akcil novej emisie za rovnakych
podmienok ako $tdtny akciondr, za predpokladu, Ze cena
akcif bude rovnakd a prava spojné s kazdou akciou st
rovnaké pre vietkych akciondrov.

Na zdver, so zretefom na tdto analyzu, stilu prax Komisie
a na judikatiru Stdneho dvora, pokial ide o opravnenost
Ucasti $tatu na zvyseni kapitdlu spolo¢ne so stikromnymi
investormi, so zretelom na jeho vlastné vyhody a nezdvisle
od inych restrukturalizacnych opatreni, zvySenie kapitdlu
napldnované na polovicu roku 2007 znamend stcasnd
Ucast verejnych a stkromnych akciondrov, a preto by ticast
§tatu nepredstavovala Statnu pomoc, ak sa dodrzia uvedené
podmienky v stvislosti so skutonostou, Ze zvySenie
kapitalu upiSe komer¢nd investi¢nd banka sposobom, ktory
zabezpe¢i Gc¢innd koexistenciu verejnych a stikromnych
upisovatelov a v stvislosti s podielom verejného a stikrom-
ného vlastnictva.

(100) Napriek tomu Komisia berie do tvahy, Ze stdna tedria

eur6pskych stidov naznacuje, ze ,hold skutocnost, Ze verejny
podnik uz vloZil kapitdl do dcérskej spolocnosti, co sa Klasifikuje
ako pomoc, automaticky neznamend, Ze dalsi vklad kapitdlu sa
nemdZe Klasifikovat ako investicia, ktord spliia test sikromného
investora v trhovom hospoddrstve.... Napriek tomu siid zastdva
ndzor, Ze v pripade ako je tento, ktory sa tyka troch kapitdlovych
vkladov, ktoré vlozil ten isty investor v priebehu dvojrocného
obdobia, pricom prvé dva nepriniesli Ziadny zisk, musi Komisia
stanovit, ¢i by sa treti vklad nemohol logicky oddelit od prvych
dvoch a klasifikovat, na tcely testu sikromného investora, ako
nezdvisld investicia.

Std pri takom rozhodovani povazuje za zdvazné tieto dovody:
chronoldgiu prislusnych kapitdlovych vkladov, ich vicel a situdciu
dcérskej spolocnosti v Case, ked sa prijimalo kazdé z rozhodnuti

o vklade ().

(101) V tomto pripade Komisia prihliada na to, Ze zatial ¢o 3tdt

a stkromni akciondri budd upisovat zvysenie kapitalu za
rovnaki cenu a vietky nové akcie budii mat rovnaké préva,
skutocnost je, Ze $tdt zdroven kond ako rucitel' vyznamnej
pozicky urCenej prijemcovi a ze toto daleko presahuje
moment zvySenia kapitdlu, a kupuje dcérsku spolo¢nost
spolocnosti, ktord sa ma restrukturalizovat. KedZe vSak nie
je potrebné presne postdit, ¢ vzhladom na kumuldciu
zvysenia kapitdlu prostrednictvom tychto dvoch opatreni
skutoéne dochddza k dcasti $tdtu a ucasti sikromnych
akciondrov na zvySeni kapitdlu v kazdom pripade na
zaklade podobnych podmienok, Komisia berie do tivahy,

(®) Vec T11/95 BP Chemicals Ltd/Komisia [1998] Zb. s. 11-3235

odseky 170 a 171.

ako vyplyva z tejto analyzy, Ze aj keby sa acast $titu na
zvyseni kapitdlu mala povaZovat za $titnu pomoc, tito
pomoc by sa posudzovala ako zlucitelnd so spolo¢nym
trhom.

Pravny zdklad hodnotenia

(102) Komisia, ktord dospela k zaveru, Ze dlhodobd pozicka

55 miliénov CYP garantovand $tdtom na financovanie Casti
restrukturalizacie Cyprus Airways predstavuje $tdtnu
pomoc a Ze Ucast $titu na zvySeni kapitilu by mohla
predstavovat prvky Stdtnej pomoci, musi preskimat jej
zlucitelnost so spolo¢nym trhom.

(103) Preto je potrebné preskiimat zlucitelnost pomoci v stvis-

losti s ¢lankami 87 ods. 2 a 3 Zmluvy o ES, ktord stanovila
vynimky zo vSeobecného pravidla nezlucite[nosti uvede-
ného v ¢lanku 87 ods. 1.

(104) Vynimky v clanku 87 ods. 2 sa v tomto pripade

neuplatiuji, pretoze pomoc nemd socidlny charakter,
kedZe sa neposkytuje jednotlivym spotrebitelom ani nie
je ur¢end na nahradu Skody spdsobenej prirodnymi
katastrofami alebo vynimo¢nymi okolnostami a neposky-
tuje sa ani hospoddrstvu urditych oblasti Nemeckej
spolkovej republiky ovplyvnenych jej rozdelenim.

(105) Vynimky v clankoch 87 ods. 3 pism. a), 87 ods. 3

pism. b) a 87 ods. 3 pism. d) sa v tomto pripade
neuplatiiuji, pretoze pomoc nepodporuje ekonomicky
rozvoj oblasti, v ktorych je mimoriadne nizka Zivotnd
troven alebo tam, kde je zdvaznd nezamestnanost,
nepodporuje realiziciu dolezitého projektu spolo¢ného
eurépskeho vyznamu alebo ndpravu vdzneho narusenia
hospodarstva ¢lenského stitu, ani nepodporuje zachovanie
kulttiry a pamiatok.

(106) Z toho dovodu sa moze uplatnit len vynimka stanovend

v clanku 87 ods. 3 pism. ). V ¢lanku 87 ods. 3 pism. c) sa
stanovuje, Ze $tatnu pomoc mozno schviélit, ak sa prideluje
na podporu rozvoja urcitych odvetvi hospodérstva a ak
tdto pomoc nepriaznivo neovplyvni obchodné podmienky
do takej miery Ze je to v rozpore so spolo¢nym zdujmom.

(107) V tejto suvislosti st uplatnitelnym rdmcom pre roz-

hodovanie o zlucitelnosti usmernenia z roku 2004, ako
aj predtym uvedené usmernenia z roku 1994.

Zlucitelnost plinovanych opatreni so spolo¢nym
trhom

(108) Komisia musi preto postdit, & plan restrukturalizicie spliia

ustanovenia uplatnitelnych usmerneni. Ich zakladnou
zasadou je (bod 31 usmerneni) ,umoznit poskytnutie pomoci
na restrukturalizdciu len za okolnosti, za ktorych mozno
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preukdzat, Ze nie je v rozpore so zdujmom Spoloenstva. Bude to
mozné len vtedy, ak sa splnia prisne kritérid a ak je isté, Ze
akékolvek deformdcie hospoddrskej siifaZe budii kompenzované
vyhodami plyniicimi z prezitia firmy ...a Ze v zdsade sii zavedené
primerané kompenzacné opatrenia v prospech konkurentov.”

(109) V. usmerneniach sa okrem toho stanovuje niekolko

podmienok, na zdklade ktorych je mozné poskytnat
pomoc na restrukturalizciu.

Oprdvnenost firmy

(110) Komisia musi najprv stanovit, ¢i je spolo¢nost Cyprus

Airways opravnend na reStrukturalizdciu v silade s pod-
mienkami usmerneni. V bode 9 usmerneni sa uvidza, Ze
Spolocenstvo nemd definiciu pre firmu v tazkostiach
a doddva sa, ze ,Komisia povazuje wrciti firmu za firmu
v tazkostiach, ked' tdto nie je schopnd, ¢i uZ prostrednictvom
svojich vlastnych zdrojov, alebo pomocou financnych prostriedkov,
ktoré je schopnd ziskat od svojich vlastnikov/akciondrov alebo
veritelov, zamedzit stratdm, ktoré by ju bez vonkajsej intervencie
verejnych orgdnov takmer s urcitostou odsiidili na vylicenie
z obchodnej cinnosti v krdtkodobom alebo  strednodobom
horizonte*.

(111) V usmerneniach (bod 10) sa potom objasiiuje, Ze ,firma sa

v zdsade a bez ohladu na jej velkost povazuje za firmu
v tazkostiach na tcely tychto usmerneni za tychto okolnosti
(a) v pripade spolocnosti s ruCenim obmedzenym, v ktorej
v priebehu predchddzajiicich 12 mesiacov zmizla viac ako
polovica jej registrovaného kapitdlu a kde doslo k strate viac
ako jednej Stvrtiny tohto kapitdlu®.

(112) V bode 11 sa tiez uvddza, ze ,Aj ked' sa nevyskytuje Ziadna

z okolnosti uvedenych v bode 10, firma sa moZe stdle povazovat
za firmu v tazkostiach predovsetkym v pripadoch, ked' sa prejavuje
obvyklymi priznakmi firmy v fazkostiach, ako sii rastiice straty,
klesajiici obrat, rastiice skladové zdsoby, nadmernd kapacita,
pokles periazného toku, rastiice dlhy, stipajiice tirokové poplatky
a klesajtica alebo nulovd cistd hodnota aktiv®.

(113) Pri zacati konania Komisia vzala na vedomie, Ze Cyprus

Airways je spolo¢nost s ruenim obmedzenym, ktord uz
stratila vyznamnd Cast svojho zdkladného kapitalu.
Spolo¢nost Cyprus Airways mala k 31. decembru 2003
zakladny kapitdl vo vyske 55,5 miliona CYP (95 miliénov
EUR), ale k 31. decembru 2004 stratila 26,2 miliéna CYP
(44,8 miliona EUR), ¢o je takmer 50 % jej akciového
kapitalu za predchadzajicich 12 mesiacov.

(114) Komisia vzala na vedomie, Ze straty skupiny (sposobené

hlavne Cyprus Airways) sa zvysili z 20,9 milibna CYP
v roku 2003 na 39,4 miliéna CYP do konca roku 2004.
Vlastné imanie akciovej spolo¢nosti Cyprus Airways preto
kleslo z 55,6 miliéna CYP (95 miliénov EUR) v roku 2003
na 14,4 miliona CYP (25 miliénov EUR) v roku 2004.
Preto je vysoko nepravdepodobné, Ze spolocnost by

vzhladom na svoju neblaht finan¢na situdciu bola schopna
zabezpecit akykolvek zdroj komerénych finanénych pros-
triedkov.

(115) Vo svojom rozhodnuti o ,Cyprus Airways (pomoc na

zdchranu)“ z 3. mdja 2005 preto Komisia dospela k zdveru,
ze Cyprus Airways je opravnene a skuto¢ne spolo¢nostou
v tazkostiach v zmysle usmerneni. K tomuto zaveru tiez
dospela Komisia pri zacati konania. Spolo¢nost Cyprus
Airways je preto opravnend na restrukturalizdciu v stlade
s podmienkami usmerneni.

Obnovenie dlhodobej Zivotaschopnosti

(116) Druhd podmienka, ktord sa md splnit (ako je stanovené

v bode 35 usmerneni), je Ze ,restrukturalizacny pldn, ktorého
trvanie musi byt Co najkratsie, musi obnovit dlhodobii
Zivotaschopnost firmy v primeranom casovom meradle a na
zdklade redlnych predpokladov, pokial ide o budiice prevddzkové
podmienky.”

(117) V tych istych usmerneniach (bod 37) sa dalej stanovuje, Ze

,Pldn musi zabezpecit obrat, ktory umozni spolocnosti po
ukonceni jej restrukturalizdcie, aby pokryla vetky svoje ndklady
vrdtane odpisov a financnych poplatkov. Ocakdvand ndvratnost
kapitdlu musi byt dostacujiica na to, aby umoznila restruktura-
lizovanej firme siitazit na trhu na zdklade vlastnych zdsluh.

(118) Dosial' spolo¢nost pri restrukturalizicii zniZila svoje

naklady o 19,5 miliéna CYP a uvolnila viac zamestnancov,
ako sa predpokladalo v restrukturaliza¢nom pléne. V plane
sa pocitalo so znizenim o 385 zamestnancov (z 1800)
a moznost opustit spolo¢nost nakoniec vyuzilo 414 osob.
Toto vyznamné zniZenie vydavkovej zakladne spolu
s dohodnutymi zniZeniami miezd pre zostavajiicich
pracovnikov, ako aj zvySenie produktivity a pracovné
postupy umoznia najvicsie tspory a mali by spolo¢nosti
poskytnit potrebnii pruznost a prispdsobivost na ceste
k dosiahnutiu jej cielov.

(119) Komisia berie do tivahy, Ze spolo¢nost Cyprus Airways by

bola schopnd dspesne zavfsit svoju reStrukturalizdciu
v predpisanej lehote. Skutocne, i ked od poskytnutia
pomoci na zdchranu uplynulo len 18 mesiacov (mdj 2005),
vysledky spolocnosti sii uz o nieco lepsie, ako sa ocakdvalo.
Pokial ide o dalsie zlepSenie, mala by sa venovat pozornost
ndzorom zamestnancov na to, ako riadif potrebni
reStrukturalizdciu. V pripadoch tohto typu je riadenie
restrukturalizacie velmi dolezité a dorucené pripomienky
tretej strany sved¢ia o tom, Ze to modZe platit najmi
v takomto pripade.

(120) V savislosti s dlhodobou pézickou 55 miliénov CYP

(96 miliénov EUR) ¢iastocne garantovanou Stitom, cyper-
ské organy preukdzali, Ze tito suma sa pouZije (spolu
s vynosom z predaja za predaj spolo¢nosti Eurocypria) na
splatenie pomoci na zdchranu urcenej na restrukturaliziciu
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leteckej spolocnosti v nastdvajicich rokoch. Zvysenie
kapitalu o 14 miliénov CYP planované na polovicu roku
2007 sa pouZije na zniZenie zostdvajicej sumy pozicky.
Plin reStrukturalizdcie je uzko spojeny s plinom na
znizenie nédkladov, aby sa prijmy zvysili na maximum.
Postupom ¢asu sa planuje zvysit prijem spolo¢nosti a tymto
sposobom z prijmu splatit zostdvajucu vysku pdzicky
banke.

(121) Komisia tiez musi vyhodnotit, ¢ si predpoklady, na

ktorych bola zalozena restrukturalizicia, za danych okol-
nosti primerané a ¢&i predpovede a prognézy zodpovedajii
tomu, ¢o sa vyzaduje v usmerneniach. V usmerneniach
(bod 35) sa stanovuje, Ze ,Pldn sa musi predloZit Komisii so
vetkymi zdvaznymi podrobnostami a musi hlavne obsahovat
prieskum  trhu. ZlepSenie Zivotaschopnosti firmy sa  musi
odvodzovat predovsetkym od vniitornych opatreni, ktoré si
obsiahnuté v pldne na restrukturalizdciu; moZe byt zaloZené na
externych faktoroch, ako napr. kolisanie cien a dopytu, na ktoré
nemd firma Ziadny velky vplyv, len ak si vyvodené trhové
predpoklady vseobecne uznané.

(122) V tejto stvislosti mozno overit, Ze tito cast planu na

restrukturalizdciu sa vyvija podla predpovedi. V tomto
pripade sa Komisia so zretelom na frekvenciu dopravy
a vyvoj trhu odvoldva na dve nezévislé stidie vypracované
vo vztahu k oceneniu spolo¢nosti Eurocypria, kedze studie
sa tykaju vyvoja cyperského trhu leteckej dopravy.

(123) Podla planu restrukturalizicie sa predpokladd, ze leteckd

doprava na Cypre sa v obdobi 2005 - 2010 bude
v priemere zvySovat o 3,5% rocne, zatial Co podla
odhadov pre Cyprus Airways bude leteckd doprava
v obdobi 2005 — 2010 rast v priemere o 2,4 % za rok.
V spréve, ktorti vypracovala PwC, sa uvddza, Ze za obdobie
2006 — 2008 bude celkovy rast leteckej dopravy na Cypre
podla predpovede IATA (Medzindrodné zdruzZenie leteckej
dopravy) na trovni 4,3 %, to znamend, Ze predpoklady
zohladnené v pline boli primerané. Z toho doévodu sa
progndzy restrukturalizaéného planu v stivislosti s vysled-
kami Cyprus Airways javia ako hodnoverné, so zretelom
na dal$iu racionalizaciu spolo¢nosti.

(124) Komisia berie v stvislosti s uvedenymi faktormi do tvahy,

Ze spolo¢nost Cyprus Airways bude schopna obnovit svoju
finan¢nti Zivotaschopnost v primeranom ¢ase, ako sa
predpokladd v jej podnikatelskom pldne.

Kompenzacné opatrenia

Cyprus Airways

(125) V usmerneniach sa tiez stanovuje (bod 38 usmerneni), ze

LS cielom zabezpecit, aby sa Co najviac zmiernili negativne ticinky
na obchodné podmienky a tak pozitivne ticinky prevaZovali nad
nepriaznivymi, musia sa prijat kompenzacné opatrenia. V opac-
nom pripade sa bude pomoc povazovat za pomoc v rozpore so
spolocnym  zdujmom, a teda za nezlucitelmi so spolocnym
trhom.”

(126) Dalej sa stanovuje (bod 39), Ze ,tieto opatrenia mozu zahfiat

rozdelenie aktiv, zniZenie kapacity alebo obmedzenie pritomnosti
na trhu a zniZenie vstupnych prekdzok na dotknutych trhoch. Pri
posudzovani toho, & sii kompenzacné opatrenia vhodné, bude
Komisia prihliadat na struktdru trhu a podmienky hospoddrskej
sitaze s cielom zabezpecit, aby kaZdé také opatrenie neviedlo
k zhorSeniu Struktdry trhu”...

(127) Z toho dovodu musi Komisia restrukturalizdciu preskimat

a stanovit, ¢i boli v suvislosti so spolo¢nostou Cyprus
Airways a skupinou Cyprus Airways prijaté dostatoné
opatrenia, aby sa deformacny wc¢inok pomoci zniZil na
minimum.

(128) Na konci roku 2004 iniciovala spolo¢nost takzvany ,akény

plan“ a zacala tym, Ze zredukovala svoj lietadlovy park
o dve lietadld, z ktorych jedno ndsledne prenajala vo forme
operativneho leasingu spoloc¢nosti Eurocypria a vzdala sa
niekolkych liniek, na ktorych predtym lietala, konkrétne to
boli Varsava, Budapest a Kolombo.

(129) V tomto ramci bol pocet lietadiel leteckej spolo¢nosti na

konci roku 2004 znizeny o jedno lietadlo; v case
implementédcie restrukturalizatného plénu  spolo¢nost
Cyprus Airways prevadzkovala 10 lietadiel (2 A319,
6 A320-200 a 2 A330-200) a dalsie lietadlo A320-200
prenajimala formou operativneho leasingu spolo¢nosti
Eurocypria, tito dohoda o operativnom leasingu bola
ukoncend koncom letnej sezény roku 2006. Okrem toho,
Komisia berie do tivahy, Ze perspektivy rastu leteckej
dopravy sa priemerne pohybuji v rozmedzi 3,5 az 4,3 %
ro¢ne za obdobie 2005 — 2010, zatial ¢o pliny Cyprus
Airways predpokladaja rast 2,4 % za rok, ¢o bude mat za
nésledok pokles podielu na trhu z 26,6 % na najviac
23,2 % za dané obdobie. Komisia moze uznat, Ze kazdé
dalsie obmedzenie velkosti lietadlového parku alebo
trhového podielu by ohrozilo moznosti leteckej spolo¢-
nosti na zotavenie bez poskytnutia akychkolvek vyznam-
nych trhovych prilezitosti pre konkurentov.

(130) Na zaciatku konania Komisia osobitne vyzvala zaintereso-

vané tretie strany, aby v tejto suvislosti predlozili
pripomienky; k tejto otdzke neboli dorucené Ziadne
pripomienky.

(131) Okrem toho, Komisia zdoéraziiuje, Ze v usmerneniach

(bod 55) sa stanovuje, Ze kedZe ,ekonomickd a socidlna
sildrznost je prioritnym cielom Spolocenstva. ..Komisia musi pri
posudzovani pomoci na restrukturalizdciu v dotovanych oblastiach
brat do tivahy potreby regiondlneho rozvoja“. Dalej sa stanovuje
(bod 56), ze ,v dotovanych oblastiach ... mozu byt vsak
podmienky na schvalovanie pomoci menej prisne, pokial ide
o uplatriovanie kompenzacnych opatreni a velkost prijemcovho
prispevku.”

(132) V tejto stvislosti treba pripomentt, ze v obdobi medzi

1. médjom 2004 a 31. decembrom 2006 (°) bol cely Cyprus
opravneny na zdklade vynimky clanku 87 ods. 3
pism. ¢) Zmluvy o ES. V obdobi 2007 - 2013 by sa
opravnenymi prijemcami regiondlnej investi¢nej pomoci

() Stdtna pomoc CY 14/2003 — Cyprus — Mapa regiondlnej pomoci
2004 — 2006. (K(2004) 17571 z 28.4.2004).
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podla vynimky ¢lanku 87 ods. 3 pism. ¢) Zmluvy o ES mali
stat dva regiony, ktoré spolu zahfniaju 50 % cyperského
obyvatelstva, pricom intenzita pomoci by bola na drovni
15 %. Okrem toho, Cyprus vykazuje niekolko tizemnych
a z toho dovodu trvalych charakteristik, ktoré ovplyviuja
jeho socidlno-ekonomicky rozvoj. Juznd, okrajova poloha
Cypru md za nasledok priame problémy v stvislosti
s dostupnostou zostavajiiceho tzemia Eurdpskej tnie
a v dosledku toho je krajina vo velkej miere zdvisld od
leteckej a ndmornej dopravy, ale najmé od leteckej dopravy.
Je to dolezité, pretoze v pripade Cypru je leteckd doprava
jedingm  Zivotaschopnym prostriedkom dopravy ob-
chodnych cestujtcich. Statistiky Eurostatu, v ktorych sa
vypocitava takzvand ,vzdusnd zavislost“ ekonomiky, doka-
zuja, Ze Cyprus je ¢lenskym $tatom, ktory najviac zavisi od
leteckej dopravy (19).

Zaver

(133) V tejto stvislosti a so zretelom na osobitosti trhu leteckej

dopravy na Cypre a na zdklade toho, Ze spolo¢nost Cyprus
Airways uz znizila pocet svojich lietadiel a ze byvald
dcérska spolocnost Eurocypria bude teraz posobit ako
pravne a finan¢ne nezavisly podnik, ktory nie je vo
vlastnictve a pod kontrolou Cyprus Airways, mo6ze Komisia
dospiet k zaveru, ze cyperské organy navrhli dostato¢né
kompenzaéné opatrenia na rieSenie deformdcif trhu, ktoré
vyvola restrukturalizdcia.

Pomoc sa musi obmedzit na minimum

(134) V usmerneniach (bod 43) sa stanovuje, zZe ,rozsah a intenzita

pomoci sa musi obmedzit na striktné minimum nevyhnutnych
ndkladov na restrukturalizdciu, aby sa mohla restrukturalizdcia
uskutocnit vzhladom na existujiice financné zdroje firmy, jej
akciondrov alebo obchodnii skupinu, do ktorej patri. Takéto
posiidenie bude zohladriovat akiikolvek vopred poskytnutii pomoc
na zdchranu.” Komisia povazuje tato podmienku za splnenti.

(135) Skuto¢ne, na jednej strane, ako uz bolo uvedené, ndklady

na re§trukturalizdciu dosahuji 71,1 miliéna CYP. Na druhej
strane, prijmy pouzité na financovanie tejto restrukturali-
zdcie zahfnaju poézicku 55 milibnov CYP (Ciastocne
garantovani $tdtom), vynosy z predaja spolo¢nosti Euro-
cypria vo vyske 13,425 milibna CYP, plus priblizne
8,5 miliéna CYP z inych zdrojov, pochddzajiicich najmi
z rozdelenia roznych aktiv. Vynosy z planovaného zvysenia
kapitdlu by sa nemali pripocitat k tymto opatreniam,
pretoze sa v plnom rozsahu pouziji na dhradu casti
pozicky vo vyske 55 milibnov CYP, a preto nezvysia
celkovti vysku zdrojov vyuzitych na restrukturalizdciu, ale
len nahradia ich rovnocennd cast. Zdroje preto celkovo
dosahujii sumu priblizne 76,9 miliéna CYP. Komisia
povazuje tito sumu za prijatelnt a dospela k zdveru, ze
nejde o prebytok trvalych zdrojov v porovnani so
zodpovedajicimi nakladmi, pretoze hlavnd cast zdrojov
na reStrukturaliziciu  pozostiva z pozicky, ktort

(") Cyprus md podiel cestujticich prepravenych leteckou dopravou na

jedného obyvatela 8,50, na porovnanie podiel EU 25 je 1,30.

spolo¢nost bude musiet uhradit z vlastnych vysledkov
a preto nepredstavuje trvalé finanéné prostriedky, vzhla-
dom na to, Ze spolo¢nost sa bude musief vyrovnat
s kone¢nymi ndkladmi na restrukturalizciu.

(136) Okrem toho, Komisia berie do dvahy, Zze zdvizok
cyperskych orgdnov znizif cast pozicky v sume
55 milionov CYP, ktord bude krytd zarukou vlady,
predstavuje daldie obmedzenie prvku $tdtnej pomoci
v porovnani s tym, ¢o sa povodne predpokladalo.

Vyska vlastného prispevku

(137) V suvislosti s vyskou vlastného prispevku sa v usmerne-
niach (bod 43) stanovuje, ze ,Od prijemcov pomoci sa
ocakdva, Ze na pldn na restrukturalizdciu prispejii znachou sumou
z vlastnych financnych zdrojov vrdtane predaja aktiv, ktoré nie sii
pre preZitie firmy podstatné, alebo z externého financovania
v rdmci trhovych podmienok. Takyto prispevok je znakom toho, Ze
trhy veria v uskutocnitelnost ndvratu Zivotaschopnosti. Taky
prispevok musi byt redlny, to znamend skutocny, s vylicenim
vetkych budiicich ocakdvanych ziskov ako sii toky hotovosti
a musi byt ¢o najvyssi.“ V usmerneniach sa potom uvéidza,
akd vyska vlastného prispevku by sa bezne povazovala za
primerant; pre spolocnost velkosti Cyprus Airways by
tento podiel predstavoval 50 %.

(138) Komisia stanovila, ze ndklady na reStrukturalizaciu buda
priblizne 71,1 miliona CYP.

(139) Sumy, ktoré by sa mali povazovat za vlastny prispevok,
budii pozostivat z: najmenej 4,2 milibna CYP, ktoré
zodpovedaju podielu na zvySeni kapitdlu v sume
14 miliénov CYP, ktory upiSu stikromni investori; najmenej
10 miliénov CYP z komer¢nej pozicky vo vyske 55
miliénov CYP, ktort si leteckd spolo¢nost pozicia na trhoch
bez zédruky alebo iného zdsahu $titu; a tiez 8,5 milidna
CYP (ako sa uvddza v odseku 53) vynosov z predaja
roznych aktiv.

(140) Cyperské orgdny tiez tvrdia, Ze vynosy z predaja spoloc-
nosti Eurocypria by sa takisto mali povazovat za vlastny
vklad. Prax Komisie v tejto stvislosti je takd (11), ze ak sa
taky predaj uskuto¢ni za skuto¢nd hodnotu aktiv (nezévisle
od charakteru kupujtceho), nepredstavuje $tatnu pomoc
podniku, ktory preddva aktiva. Vynosy z predaja tychto
aktiv sa potom mozu pouzif na financovanie restruktura-
lizdcie a mali by sa povazovat za vlastny vklad. Znamend
to, Ze vynosy z predaja spolocnosti Eurocypria vo vyske
13,425 miliona CYP sa tiez musia povazovat za vlastny
vklad. Tento zdver v danom pripade okrem toho podporuje
aj zavazok cyperskych organov a podmienka, ktort ulozila
Komisia, Ze spolocnost Eurocypria bude v skutocnosti
vedend ako subjekt oddeleny od spolo¢nosti Cyprus
Airways a bude jej redlne konkurovat.

(") Rozhodnutie (2005/406/ES) Komisie z 15. oktébra 2003 tykajtice sa

spolocnosti RTP — (U. v. EU L 142, 6.6.2005 s. 1) a rozhodnutie
(2005/418ES) Komisie zo 7. jila 2004 tykajice sa spolocnosti
Alstom — (U. v. EU L 150, 10.6.2005 s. 24) (najmé body 125 a 215).
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(141) Vysledkom je celkovy vlastny vklad v sume najmenej
36,2 miliona CYP. Predstavuje to 51 % ndkladov na
restrukturalizaciu. Komisia moze preto vyvodit zdver, Ze
poziadavka prispiet dostato¢nou sumou na ndklady na
restrukturalizaciu bola v tomto pripade splnena.

(142) Komisia dalej zdoraznuje, Ze ndklady na restrukturalizdciu
st v prevaznej miere kryté pozickou v sume 55 miliénov
CYP, ktorti, dokonca aj ked je ciastoéne garantovand
§taitom, bude musiet spolo¢nost uhradit z vlastnych

ysledkov a nie zo §titnej dotdcie 55 milibnov CYP (12).
Usilie, ktoré bude musiet spolo¢nost vyvinit, aby postu-
pom casu pokryla ndklady na vlastna restrukturalizdciu,
md rovnaky ucinok, ako financovanie reStrukturalizicie
z vlastnych zdrojov, jediny rozdiel spociva v tom, Ze toto
usilie sa vdaka komercnej pozicke garantovanej Stitom
rozlozi na niekolko rokov.

Vzhladom na uvedené dovody Komisia
PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:
Cldnok 1

Pomoc na restrukturalizdciu, ktorti Cyprus poskytol spolo¢nosti
Cyprus Airways Public Ltd., sa povazuje za zlucitelnd so
spolo¢nym trhom v stlade s clankom 87 ods. 3 pism. ¢) Zmluvy
o ES, za predpokladu, ze st splnené podmienky stanovené
v ¢lankoch 2 az 5.

Cldnok 2

Cyprus predlozi Komisii spravu o postupe planu na restruktu-
ralizdciu a o jeho riaden{ do 31. decembra 2007.

Cldnok 3

1. Cyprus zabezpedi, aby sa spolo¢nosti Cyprus Airways Public
Ltd. a Eurocypria prevddzkovali a aby boli nadalej prevddzko-
vané ako spolo¢nosti, ktoré si v plnej miere konkuruji.
Spolo¢nosti Cyprus Airways Public Ltd. a Eurocypria budd
podnikat ako samostatné pravnické osoby. Spolo¢nost Cyprus
Airways Public Ltd. ani spolo¢nost Eurocypria nesmie nad-
obudniit akcie v druhej spolocnosti a medzi obidvomi
spolo¢nostami sa neuskuto¢ni Ziadna rovnocennd kapitdlovd
operacia, ako je napriklad zldcenie. Vietky obchody medzi
spolo¢nostami Cyprus Airways Public Ltd. a Eurocypria sa buda
uskutocnovat samostatne a nezavisle.

2. Odsek 1 sa uplatiiuje, az kym:

a)  sa neskon¢i zdruka na pozicku, ktord Cyprus poskytol
spolo¢nosti Cyprus Airways Public Ltd.; alebo

b)  Cyprus uz nebude mat priamu alebo nepriamu majoritnii
tcast afalebo kontrolu nad kapitdlom oboch spolo¢nosti.

Cldnok 4

Cyprus zabezpe¢i, aby sa pri zvySeni kapitilu vo wvyske
14 miliénov CYP (24,3 miliéna EUR), ktoré sa planuje v polovici
roku 2004, dodrziavali tieto podmienky:

a)  zvysenie kapitdlu sa uskuto¢ni len po tom, ako stanovend
upisujica komerénd banka podpise formdlny zavizok a bez
vyhrady zarucenia uspesného zavfSenia operdcie, s vynim-
kou pripadov vys$sej moci, vojnovych udalosti a terorizmu
a podobne;

b)  3tdt moze upisat zvysenie kapitdlu najviac do vysky 70 %,

¢)  $tit upiSe nové akcie vydané na zdklade rovnakych prav
a v rovnakych podmienkach a za rovnakd cenu ako
stkromni investori, bez toho, aby bol dotknuty harmonog-
ram navrhnuty bankou na Gspesné zaviSenie upisovania;

d) opericia nebude zatazend paralelnymi alebo implicitnymi
dohodami, na zdklade ktorych by stdt mohol zbavit banku
svojej povinnosti, ak by nebola ponuka rekapitalizacie
upisand na trhu v dostato¢nej miere alebo mohol poskytnat
banke aktikolvek $pecifickii zlavu na cenu emisie.

Cldnok 5
Cyprus poskytne Komisii vSetky spravy a dokumenty, ktoré sa
tykaji Gcasti $tdtu a banky a acasti sukromnych akciondrov
Cyprus Airways Public Ltd. a najmi kone¢né zmluvy s bankou

a spravy obsahujice odovodnenie poplatkov a konecnii cenu
akcif v savislosti so zvySenim kapitélu.

Cldnok 6

Toto rozhodnutie je uréené Cyperskej republike.

V Bruseli 7. marca 2007

Za Komisiu
Jacques BARROT
podpredseda Komisie

(*?) V tejto stvislosti pozri rozhodnutie (2005/346/ES) zo 14. jiila 2004
tykajice sa spolo¢nosti MobilCom — (U. v. EU L 116, 4.5.2005)
(najmd bod 173).



