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II

(Nezakonodajni akti)

SKLEPI

SKLEP KOMISIJE (EU) 2016/1031
z dne 6. novembra 2015
o ukrepih SA.35956 (13/C) (ex 13/NN) (ex 12/N), ki jih je Estonija sprejela za AS Estonian Air,
in
ukrepih SA.36868 (14/C) (ex 13/N), ki jih Estonija namerava sprejeti za AS Estonian Air
(notificirano pod dokumentarno Stevilko C(2015) 7470)
(Besedilo v angleskem jeziku je edino verodostojno)

(Besedilo velja za EGP)
EVROPSKA KOMISIJA JE —
ob upostevanju Pogodbe o delovanju Evropske unije, in zlasti prvega pododstavka ¢lena 108(2) PDEU,
ob upostevanju Sporazuma o Evropskem gospodarskem prostoru, in zlasti ¢lena 62(1)(a) Sporazuma,

ob upostevanju sklepov, s katerimi je Komisija sprejela odlocitev o zacetku postopka iz ¢lena 108(2) Pogodbe v zvezi s
pomodjo SA.35956 (13/C) (ex 13/NN) (ex 12/N) (}) in pomocjo SA.36868 (14/C) (ex 13/N) (3),

po pozivu vsem zainteresiranim stranem, naj predloZijo svoje pripombe v skladu z navedenimi dolo¢bami, in ob
upostevanju teh pripomb,

ob upostevanju naslednjega:

1. POSTOPEK
1.1 Zadeva v zvezi z reSevanjem (SA.35956)

(1)  Z dopisom z dne 3. decembra 2012 je Estonija obvestila Komisijo o svojih nacrtih za zagotovitev pomodi za
reSevanje podjetju AS Estonian Air (v nadaljnjem besedilu: Estonian Air ali letalski prevoznik), in o ve¢ kapitalskih
injekcijah, izvedenih v preteklosti. Srecanje z estonskimi organi je potekalo 4. decembra 2012.

(2)  Po navedenih stikih pred priglasitvijo je Estonija z dopisom s Stevilko za priglasitev drzavne pomoci SANI 7853 z
dne 20. decembra 2012 priglasila Komisiji nacrtovano zagotovitev pomoci za reevanje letalskemu prevozniku v
obliki posojila v visini 8,3 milijona EUR.

(3)  Na podlagi informacij estonskih organov se je zdelo, da je bila prva transa posojila za resevanje podjetju Estonian
Air izplacana 20. decembra 2012. Zato je Komisija zadevo evidentirala kot nepriglaseno pomo¢ (13/NN) in z
dopisom z dne 10. januarja 2013 obvestila Estonijo o spremembi kategorije zadeve. Poleg tega je Komisija
zahtevala dodatne informacije z dopisom z dne 10. januarja 2013, na katerega je Estonija odgovorila z dopisom
z dne 21. januarja 2013.
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Z dopisom z dne 20. februarja 2013 je Komisija obvestila Estonijo, da je sprejela sklep o zacetku postopka iz
¢lena 108(2) Pogodbe v zvezi s pomocjo za reSevanje v visini 8,3 milijona EUR in ukrepi, sprejetimi v preteklosti.

Z dopisom z dne 4. marca 2013 je Estonija obvestila Komisijo o svojem sklepu z dne 28. februarja 2013, da bo
za 28,7 milijona EUR zviSala posojilo za resevanje, dodeljeno podjetju Estonian Air. Z dopisom z dne 16. aprila
2013 je Komisija obvestila Estonijo, da je sprejela sklep o razsiritvi postopka iz ¢lena 108(2) Pogodbe na dodatno
pomo¢ za reSevanje (skupaj s sklepom iz uvodne izjave 4 v nadaljnjem besedilu: sklepa o zacetku postopka v zvezi
s pomocjo za resevanje).

Estonija je z dopisoma z dne 9. aprila 2013 in 17. maja 2013 predlozila pripombe o sklepih o zacetku postopka
v zvezi s pomodjo za reevanje. Komisija je od Estonije zahtevala dodatne informacije z dopisom z dne 8. aprila
2013, na katerega je Estonija odgovorila 18. aprila 2013.

Sklepa o zacetku postopka v zvezi s pomodjo za reSevanje sta bila v Uradnem listu Evropske unije objavljena
29. maja 2013 (’). Komisija je pozvala zainteresirane strani, naj predlozijo pripombe o ukrepih. Komisija je prejela
pripombe dveh zainteresiranih strani, in sicer podjetja International Airlines Group (v nadaljnjem besedilu: TAG) in
letalskega prevoznika Ryanair. Komisija jih je posredovala Estoniji, ki je imela moznost, da predlozi odgovor,
opazanja Estonije pa je Komisija prejela 5. avgusta 2013.

1.2 Zadeva v zvezi s prestrukturiranjem (SA.36868)

Po neuradnih stikih s Komisijo je Estonija 20. junija 2013 s Stevilko za priglasitev drzavne pomoc¢i SANI 8513
priglasila nacrt prestrukturiranja, ki vkljucuje dokapitalizacijo letalskega prevoznika v visini 40,7 milijjonov EUR.
Priglasitev je bila evidentirana pod stevilko zadeve SA.36868 (13/N).

Komisija je zahtevala dodatne informacije z dopisoma z dne 16. julija 2013 in 28. oktobra 2013, na katera so
estonski organi odgovorili z dopisoma z dne 28. avgusta 2013 in 25. novembra 2013. Estonija je dodatne
informacije predlozila v elektronskem sporocilu z dne 22. decembra 2013.

Poleg tega je Komisija prejela pritozbo letalskega prevoznika Ryanair z dne 23. maja 2013 glede namere Estonije,
da bo povecala kapital podjetja Estonian Air, in sporazuma o prodaji in povratnem najemu med podjetjem
Estonian Air in letali$¢em v Talinu v zvezi s poslovno stavbo v lasti podjetja Estonian Air. Komisija je 25. junija
2013 pritozbo posredovala Estoniji. Estonija je pripombe predlozila z dopisom z dne 5. avgusta 2013 ().

Z dopisom z dne 4. februarja 2014 je Komisija obvestila Estonijo, da je sprejela sklep o zacetku postopka iz ¢lena
108(2) Pogodbe v zvezi s priglaSeno pomocjo za prestrukturiranje (v nadaljnjem besedilu: sklep o zacetku
postopka v zvezi s pomodjo za prestrukturiranje) (°).

Estonija je z dopisom z dne 19. marca 2014 predlozila pripombe o sklepu o zacetku postopka v zvezi s pomocjo
za prestrukturiranje. Dne 7. maja 2014 je potekalo srecanje z estonskimi organi in podjetjem Estonian Air,
30. junija 2014 pa mu je sledila telefonska konferenca. Poleg tega je 28. avgusta 2014 potekalo srecanje z
estonskimi organi in njihovim pravnim zastopnikom, po katerem je Estonija v elektronskem sporocilu z dne
10. septembra 2014 predlozila dodatne informacije.

Estonski organi so 31. oktobra 2014 predlozili spremenjen nacrt prestrukturiranja. Nato so 23. novembra,
11. decembra in 19. decembra 2014 potekala srecanja z estonskimi organi, estonski organi pa so dodatne
informacije predlozili 3. decembra, 10. decembra in 19. decembra 2014.

Estonski organi so 14. januarja, 27. januarja in 28. januarja, 13. februarja, 11. marca, 8. aprila in 30. aprila, 27.
maja, 17. julija in 26. avgusta 2015 predlozili dodatne informacije. Poleg tega so 14. januarja in 15. januarja, 27.
marca, 21. aprila (telefonska konferenca), 7. maja (telefonska konferenca), 28. maja in 15. septembra 2015
potekala srecanja z estonskimi organi.

() Glej opombo 1.

(*) Ker je bila pritozba predlozena 23. maja 2013, preden je Estonija 20. junija 2013 priglasila nacrt prestrukturiranja za podjetje
Estonian Air, je bila pritozba evidentirana pod zadevo v zvezi z reSevanjem SA.35956. Vendar se pritozba delno nanasa na namero
estonskih organov, da bodo letalskega prevoznika dokapitalizirali, zato je bila ocenjena v okviru sklepa o zacetku postopka za zadevo
v zvezi s prestrukturiranjem SA.36868.

(°) Sklep o zacetku postopka v zvezi s pomogjo za prestrukturiranje je Komisija popravila s Sklepom C(2014)2316 final z dne 2. aprila
2014.
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(15)  Sklep o zacetku postopka v zvezi s pomocjo za prestrukturiranje je bil v Uradnem listu Evropske unije objavljen
9. maja 2014 (°). Komisija je zainteresirane strani pozvala, naj predlozijo svoje pripombe o ukrepih. Komisija je
prejela pripombe dveh zainteresiranih strani, in sicer letalskega prevoznika Ryanair in zainteresirane strani, ki Zeli,
da se njena identiteta ne razkrije. Komisija jih je posredovala Estoniji, ki je imela moznost, da predlozi odgovor,
opazanja Estonije pa je Komisija prejela 15. avgusta 2014.

(16)  Z dopisom z dne 8. oktobra 2015 je Estonija obvestila Komisijo, da izjemoma sprejema sprejetje in priglasitev
tega sklepa v anglescini, s ¢imer se je odpovedala pravici, ki izhaja iz ¢lena 342 Pogodbe v povezavi s ¢lenom 3
Uredbe st. 1 ().

2. ESTONSKI TRG LETALSKEGA PREVOZA

(17)  Glavno letalis¢e v Estoniji je letali§ce v Talinu, ki je leta 2013 imelo 1,96 milijona potnikov, kar je 11,2 % manj kot
leta 2012, ko je imelo 2,21 milijona potnikov. Leta 2013 je redne lete z letalif¢a v Talinu in nanj izvajalo 13
letalskih prevoznikov, skozi celo leto pa je skupaj obratovalo 20 prog (%). Leta 2014 je imelo letalis¢e v Talinu
2,02 milijona potnikov, kar je 3 % ve¢ kot leta 2013. Skupno je 15 razli¢nih letalskih prevoznikov celo leto
zagotavljalo lete na 20 progah (°).

(18)  Podjetje Estonian Air je prepeljalo 27,6 % potnikov, ki so leta 2013 leteli prek Talina, kar je manj kot leta 2012,
ko je prepeljalo 40,2 % potnikov, vendar je vseeno ohranilo polozaj vodilnega letalskega prevoznika. Leta 2013 sta
tudi letalska prevoznika Ryanair in Lufthansa prepeljala 15,1 % oziroma 10,5 % potnikov, ki so potovali iz Talina
ali v Talin, tesno pa sta jima sledila letalska prevoznika Finnair in airBaltic (1°). Leta 2014 se je delez vseh potnikov
letalskega prevoznika Estonian Air dodatno zmanjsal na 26,6 %, sledila pa sta mu letalska prevoznika Lufthansa s
13,4 % in Ryanair z 11,5 % vseh potnikov ().

(19)  Zaradi stabilnosti estonskega gospodarstva leta 2013 je povprasevanje potnikov po letalskem prevozu ostalo na
visoki ravni, kar so drugi letalski prevozniki obravnavali kot priloznost za povecanje ponudbe in trzinega dele-
Za (12). Leta 2013 je letalski prevoznik Turkish Airlines uvedel lete na progi Talin-Carigrad-Talin, Ryanair je dodal
sedem novih prog, Lufthansa in airBaltic pa sta povecala pogostost letov. Leta 2014 so redne lete iz Talina uvedli
novi letalski prevozniki, kot sta na primer TAP Portugal (Talin-Lizbona—Talin) in Vueling (Talin-Barcelona—Ta-

lin) (3).

(20)  Po navedbah upravitelja letalis¢a v Talinu se lahko celotna Estonija obravnava kot zaledje tega letalis¢a. Obenem je
vecina Estonije tudi v zaledju drugih mednarodnih letalis¢, kot so letalis¢a v Helsinkih, Rigi in Sankt Peterburgu (14).

3. UPRAVICENEC

(21)  Estonian Air je delniska druzba v skladu z estonskim pravom in nacionalni letalski prevoznik Estonije s sedezem
na letali$¢u v Talinu. Trenutno ima priblizno 160 zaposlenih in floto sedmih letal.

(22)  Podjetje Estonian Air je bilo ustanovljeno kot drzavno podjetje po neodvisnosti Estonije leta 1991, ko se je locilo
od ruskega letalskega prevoznika Aeroflot. Po prizadevanjih za privatizacijo in nadaljnjih spremembah v lastniski
strukturi je Estonian Air trenutno v 97,34-odstotni lasti Estonije in 2,66-odstotni lasti skupine SAS Group (v
nadaljnjem besedilu: SAS).

(%) Glej opombo 2.
(7) Uredba 3t. 1 o doloitvi jezikov, ki se uporabljajo v Evropski gospodarski skupnosti (UL 17, 6.10.1958, str. 385/58).
(®) Druga letalis¢a v Estoniji (regionalna letalis¢a v krajih Tartu, Parnu, Kuressaare in Kérdla ter letalis¢i v krajih Kihnu in Ruhnu) so
imela leta 2013 44 288 potnikov. Leta 2013 je bilo letalis¢e v Tartuju edino regionalno letalis¢e v Estoniji z rednim mednarodnim
letom v Helsinke. Vir: letno porocilo 2013 AS Tallinna Lennujaam, upravitelja letalis¢a v Talinu, dostopno na http://www.tallinn-
airport.ee/upload/Editor|Aastaaruanded/Lennujaama aastaraamat_2013_ENG.pdf.
(%) Vir: letno porocilo 2014 AS Tallinna Lennujaam, upravitelja letalis¢a v Talinu, dostopno na http://www.tallinn-airport.ee/upload/
Editor/[Ettevote/Lennujaama%20aastaraamat_ENG_2014_23.5.15.pdf

(1% Vir: konsolidirano letno porocilo 2013 podjetja Estonian Air, dostopno na http://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/06/
ESTONIAN-AIR-ANNUAL-REPORT-2013.pdf

(") Vir: konsolidirano letno porocilo 2014 podjetja Estonian Air, dostopno na https://estonian-air.ce/wp-content/uploads/2014/04/
Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf

('?) Vir: letno porocilo 2013 AS Tallinna Lennujaam, glej opombo 8.

(") Vir: spletno mesto letalis¢a v Talinu (http://www.tallinn-airport.ce/eng/)

(") Vir: letno porocilo 2013 AS Tallinna Lennujaam, glej opombo 8.
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(23) Podjetje Estonian Air ima delezZ v enem skupnem podjetju, in sicer Eesti Aviokiituse Teenuste AS (51-odstotni
delez), ki na letalis¢u v Talinu oskrbuje letala z gorivom. Podjetje Estonian Air je imelo 60-odstotni delez tudi v
skupnem podjetju AS Amadeus Eesti, ki estonskim potovalnim agencijam zagotavlja sisteme za rezervacijo in
podporo, vendar je na zaletku leta 2014 prodalo svoj delez podjetju Amadeus IT Group, S.A (*’).. Podjetje
Estonian Air je bilo 100-odstotni lastnik tudi hlerinskega podjetja AS Estonian Air Regional, ki je opravljalo
komercialne lete na sosednje destinacije v sodelovanju s podjetjem Estonian Air. To héerinsko podjetje je bilo junija
2013 prodano zasebnemu letalskemu prevozniku Fort Aero BBAA OU (19).

(24)  Podjetje Estonian Air od leta 2006 ustvarja velike izgube. Med letoma 2010 in 2011 je izginila ve¢ kot polovica
njegovega lastniskega kapitala. V tem obdobju je letalski prevoznik izgubil ve¢ kot Cetrtino svojega kapitala.

(25)  Kljub kapitalskim injekcijam v letih 2011 in 2012 se je finan¢ni polozaj letalskega prevoznika leta 2012 $e naprej
slabsal. Maja 2012 je ustvaril mese¢no izgubo v viini 3,7 milijona EUR, ki je bila vecja od predvidene izgube v
visini 0,9 milijona EUR. Do prve polovice leta 2012 je letalski prevoznik Estonian Air ustvaril izgube v visini
14,9 milijona EUR (V). Junija 2012 je podjetje Estonian Air spremenilo svojo napoved za leto 2012 in ocenilo, da
bodo operativne izgube za navedeno leto znasale 25 milijonov EUR (prvotni proralun je predvideval letno izgubo
v visini 8,8 milijona EUR). Do konca julija 2012 je bilo podjetje Estonian Air v poloZaju tehni¢nega stecaja v
skladu z estonskim pravom. V proracunskem letu 2012 je letalski prevoznik ustvaril izgubo v viini 49,2 milijona
EUR.

(26)  Cista izguba podjetja Estonian Air je leta 2013 znasala 8,1 milijona EUR ('8). Leta 2014 je Cista izguba znasala
10,4 milijona EUR (*9).

4. OPIS UKREPOV IN NACRTA PRESTRUKTURIRANJA

(27)  V tem oddelku so opisani ukrepi od 1 do 5, ki se ocenjujejo v zadevi v zvezi z reSevanjem (SA.35956), in nacrt
prestrukturiranja, priglasen v okviru zadeve v zvezi s prestrukturiranjem (SA.36868).

4.1 Dokapitalizacija leta 2009 (ukrep 1)

(28)  Letalis¢e v Talinu in letalski prevoznik sta bila do leta 1993 eno podjetje, nato pa je letalski prevoznik postal
neodvisen subjekt. Leta 1996 je Estonija privatizirala 66 % delnic letalskega prevoznika. Po privatizaciji je imelo
podjetje Maersk Air v lasti 49-odstotni delez, 34-odstotni delez je imelo v lasti Ministrstvo za gospodarske zadeve
in komunikacije Estonije, 17-odstotni delez pa je bil v lasti lokalne investicijske banke Cresco Investment Bank (v
nadaljnjem besedilu: Cresco). Leta 2003 je skupina SAS kupila 49-odstotni delez podjetja Maersk Air, ostali
poslovni delezi pa se niso spremenili.

(29)  Po informacijah Estonije je letalski prevoznik svoje delnicarje leta 2009 zaprosil za nov kapital iz dveh glavnih
razlogov. Na zacetku leta 2008 je podjetje Estonian Air izvedlo denarni polog v visini [...] (¥) milijonov EUR za
nakup treh novih regionalnih letal tipa Bombardier, da bi nadgradil floto z ucinkovitej§imi letali. Poleg tega
poslovni model ni deloval zaradi izjemnih okolis¢in, ki so nastale zaradi finan¢ne krize, in letalski prevoznik je
imel ob koncu leta likvidnostne tezave.

(30)  Februarja 2009 so vsi delnicarji povecali kapital letalskega prevoznika za 7,28 milijona EUR sorazmerno s svojimi
poslovnimi delezi. Estonija je vlozila 2,48 milijona EUR denarnih sredstev, 1,23 milijona EUR denarnih sredstev pa
je zagotovila banka Cresco. Skupina SAS je skupaj vlozila 3,57 milijona EUR, od tega 1,21 milijona EUR denarnih
sredstev in 2,36 milijona EUR v obliki pretvorbe posojila v lastniski kapital. Lastniska struktura podjetja Estonian
Air se zaradi ukrepa 1 ni spremenila.

4.2 Prodaja oddelka za zemeljsko oskrbo leta 2009 (ukrep 2)

(31) Junija 2009 je podjetje Estonian Air za 2,4 milijona EUR prodalo svoje podjetje za zemeljsko oskrbo letaliscéu v
Talinu, ki je v drzavni lasti. Ob prodaji je bila Estonija 100-odstotna lastnica letalis¢a v Talinu.

(**) Glej http:/[www.baltic-course.com/eng/transport/?doc=86191

(1%) Glej http://www.aviator.aero/press_releases/13003. Ob prodaji je bilo podjetje AS Estonian Air Regional mirujoce in ni imelo letal,
zaposlenih in sredstev.

(1) Vir: ocena uspesnosti podjetja Estonian Air za prvo polovico leta 2012, dostopna na http://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/
04/ENG-1H-2012.pdf

('%) Glej opombo 10.

(") Glej opombo 11.

(*) Poslovna skrivnost.


http://www.baltic-course.com/eng/transport/?doc=86191
http://www.aviator.aero/press_releases/13003
http://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/ENG-1H-2012.pdf
http://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/ENG-1H-2012.pdf
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(32)  Estonski organi so pojasnili, da ni bilo odprtega, preglednega in brezpogojnega razpisnega postopka. Poleg tega
prodajna cena ni temeljila na izvedenskem mnenju, temve¢ na knjigovodski vrednosti sredstev, ki so se prodajala.
Amortizirana sredstva so se upostevala tako, da se je pristela vrednost. Po navedbah estonskih organov je bila cena
dolocena pri neposrednih pogajanjih med letalis¢em v Talinu in podjetjem Estonian Air.

4.3 Kapitalska injekcija leta 2010 (ukrep 3)

(33)  Estonija je 10. novembra 2010 vlozila 17,9 milijona EUR denarnih sredstev (280 milijonov EEK) v kapital podjetja
Estonian Air, skupina SAS pa je izvedla pretvorbo posojila v lastniski kapital v vrednosti 2 milijonov EUR. Obenem
je skupina SAS pridobila 17-odstotni delez banke Cresco v podjetju Estonian Air v zamenjavo za odpis posojila v
vrednosti [...] EUR, ki ga je banka Cresco imela pri skupini SAS, s ¢imer banka ni bila ve¢ delnicarka.

(34)  Odlotitev o pridobitvi vecinskega lastnistva nad letalskim prevoznikom je temeljila na poslovnem naértu iz leta
2010 (v nadaljnjem besedilu: poslovni nacrt iz leta 2010). Obenem je Estonija Zelela zagotoviti dolgorocne letalske
povezave med Talinom in najpomembnejsimi poslovnimi destinacijami, zato je menila, da je pridobitev nadzora
nad letalskim prevoznikom s kapitalsko injekcijo najboljsi nacin za doseganje tega cilja.

(35)  Kapital naj bi se uporabil za predplacila za tri letala tipa Bombardier CRJ900 v vrednosti [...] milijonov USD, ki so
bila dobavljena leta 2011, in za kritje dela Ciste izgube iz leta 2011, ki je znasala 17,3 milijona EUR.

(36)  Zaradi kapitalske injekcije leta 2010 je Estonija postala vecinska lastnica, saj je imela v lasti 90 % delnic podjetja
Estonian Air, poslovni delez skupine SAS pa se je zmanj$al na 10 %. Kot je navedeno v uvodni izjavi 33, banka
Cresco, ki je imela od privatizacije leta 1996 17 % delnic v podjetju Estonian Air, ni bila ve¢ delnicarka in se je
odlocila, da v letalskega prevoznika ne bo vlozila dodatnih denarnih sredstev (2°).

4.4 Dokapitalizacija v letih 2011 in 2012 (ukrep 4)

(37) Novembra 2011 se je Estonija odlocila, da bo v Estonian Air vlozila 30 milijonov EUR kapitala in povecala svoj
delez na 97,34 %. Kapitalska injekcija je bila izvedena v dveh transah po 15 milijonov EUR, in sicer 20. decembra
2011 in 6. marca 2012. Skupina SAS pri tej kapitalski injekciji ni bila udelezena, njen poslovni delez pa se je
zmanj$al z 10 % na 2,66 %. Od takrat se lastniska struktura podjetja Estonian Air ni spremenila.

(38)  Kapitalska injekcija naj bi bila izvedena na podlagi poslovnega nacrta iz oktobra 2011 (v nadaljnjem besedilu:
poslovni nadrt iz leta 2011). Poslovni nacrt iz leta 2011 je temeljil na predpostavki, da bodo vedje omrezje in
pogostejsi leti izboljsali konkurenénost letalskega prevoznika. Predpostavljalo se je, da bo dobra struktura vozlis¢
(omrezje vozlis¢ in manjsih letalis¢ ,hub-and-spoke®) privabila potnike in omogocila proznost za preusmeritev
prometa prek vozlisca, kar bi bila protiutez sezonskosti in nenadnim spremembam povprasevanja. Poleg tega se je
upostevala kapaciteta vozlis¢, ki bi omogocila znizanje stroskov po sedezih z uporabo vedjega letala. Proudil se je
model regionalnega omrezja, ki bi omogocil povelanje velikosti letalskega prevoznika in zmanjSanje tvegan;.
Poslovni nacrt iz leta 2011 je vkljuceval tudi ve¢ letalskih povezav iz Estonije in v Estonijo ter povecanje flote
in Stevila zaposlenih zaradi vecjega $tevila povratnih letov.

(39)  V skladu s poslovnim nacrtom iz leta 2011 bi podjetje Estonian Air od svojih delnicarjev potrebovalo 30 milijonov
EUR in posojilo zasebne banke [...]. Ceprav je kreditni odbor estonske ban¢ne podruznice domnevno odobril
posojilo, je posojilo na koncu zavrnil najvisji kreditni odbor banke [...] novembra 2011. Ne glede na to zavrnitev
se je Estonija odlocila, da bo podjetju Estonian Air zagotovila 30 milijonov EUR.

4.5 Posojilo za reSevanje (ukrep 5)

(40)  Zaradi slabih rezultatov podjetja Estonian Air v sredini leta 2012 (izgube v viSini 14,9 milijona EUR) je postalo
vodstvu letalskega prevoznika jasno, da strategija vozli§¢ in manjsih letali§¢ iz poslovnega naérta iz leta 2011 ni
uspe$na. Zato se je Estonija odlo¢ila, da bo letalskemu prevozniku zagotovila dodatno podporo v obliki pomo¢i za
reSevanje.

(*%) Glej spletno stran Baltic Reports z dne 7. junija 2010, Government sets bailout deal for Estonian Air (Vlada je dolocila dogovor za
reSevanje podjetja Estonian Air z javnimi sredstvi), http://balticreports.com/?p=19116


http://balticreports.com/?p=19116
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(41)  Ukrep resevanja je sestavljalo posojilo v visini 8,3 milijona EUR, ki ga je s 15-odstotno letno obrestno mero
zagotovilo Ministrstvo za finance Estonije. Prvi obrok posojila v visini 793 000 EUR je bil izplacan ze
20. decembra 2012, drugi obrok v visini 3 000 000 EUR 18. januarja 2013, preostalih 4 507 000 EUR pa
11. februarja 2013 (2!). Estonija se je zavezala, da bo Komisijo obvestila o naértu prestrukturiranja ali nacrtu
likvidacije ali predlozila dokaz, da je bilo posojilo v celoti povrnjeno najpozneje Sest mesecev po prvi izvedbi
ukrepa v zvezi s pomocjo za reSevanje, tj. do 20. junija 2013.

(42)  Estonski organi so 4. marca 2013 obvestili Komisijo o svoji odlo¢itvi z dne 28. februarja 2013, da bodo za
28,7 milijona EUR povecali posojilo za reSevanje na podlagi prosnje podjetja Estonian Air, v kateri je opisalo svoje
likvidnostne potrebe. 16,6 milijona EUR od tega zneska je bilo letalskemu prevozniku dodeljenega 5. marca 2013
po podpisu spremembe predhodne posojilne pogodbe, preostalega 12,1 milijona EUR pomo¢i za reSevanje pa je
bilo podjetju Estonian Air zagotovljenega 28. novembra 2014 (??). Pogoji dodatnega posojila za reSevanje so bili
enaki pogojem prvotnega posojila za reSevanje, in sicer posojilo je bilo treba prvotno povrniti najpozneje do
20. junija 2013 (povracilo je bilo nato po priglasitvi zadeve v zvezi s prestrukturiranjem odlozeno) in zaracunale
bi se 15-odstotne letne obresti.

(43)  Skupni znesek posojila za reSevanje je tako znasal 37 milijonov EUR, podjetju Estonian Air pa je bil v celoti
izplacan v ve¢ transah, kot je opisano v uvodnih izjavah 40 in 41.

(44)  Estonija se je dne 5. decembra 2013 na prosnjo podjetja Estonian Air odlocila, da bo znizala obrestno mero
posojila za reSevanje z zaCetnih 15 % na 7,06 % od julija 2013. Po navedbah estonskih organov je bila ta odlocitev
sprejeta, ker se je profil tveganja letalskega prevoznika od dolocitve obrestne mere decembra 2012 spremenil.

4.6 PriglaSena pomoc¢ za prestrukturiranje in nacrt prestrukturiranja (ukrep 6)

(45  Estonija je 20. junija 2013 priglasila pomoc za prestrukturiranje za Estonian Air v vi§ini 40,7 milijona EUR v
obliki dokapitalizacije na podlagi nacrta prestrukturiranja (v nadaljnjem besedilu: nacrt prestrukturiranja), ki je
zajemal petletno obdobje prestrukturiranja od leta 2013 do leta 2017.

4.6.1 Ponovno doseganje rentabilnosti do leta 2016

(46)  Cilj nacrta prestrukturiranja je ponovno doseéi dolgoro¢no rentabilnost podjetja Estonian Air do leta 2016. Nacrt
prestrukturiranja predvideva, da se bo zgodil preobrat pri obstojecih ravneh izgub iz dobicka pred davki (EBT) v
vi$ini 49,2 milijona EUR leta 2012 in da se bo do leta 2015 dosegel prag donosnosti, do leta 2016 pa donosnost.
Glede na predpostavke iz naérta prestrukturiranja bo podjetje Estonian Air do leta 2016 ustvarilo dobicek pred
davki v viSini 1,3 milijona EUR.

Preglednica 1
Poslovni izid za obdobje 2009-2017

(v mio. EUR)
2009 2010 2011 2012 2013(f) 2014(f) 2015(f) 2016(f) 2017(f)
Prihodki 62,759 68,583 76,514 91,508 71,884 73,587 76,584 78,790 80,490

EBITDA (1) 2,722 3,181 (6,830) | (10,037) | 6,510 8,454 9,918 10,000 10,813

EBT 4434) | 2,617) | 17,325) | 49,218) | (7,052) | (1,577) | (0,002) | 1,296 | 2,031
Stopnja EBT | (7 %) (4 %) (23 %) (54 %) (10 %) (2 %) (0 %) 2% 3%
Skupni 7,931 () | 23,958 36,838 | (14,683) | 18,964 17,387 17,385 18,681 20,712
lastniski

kapital

(") Dobicek pred obrestmi, davki, depreciacijo in amortizacijo.
(%) Devizni tecaj: 1 EUR = 15,65 EEK.

(47)  Cilj za donosnost iz nacrta prestrukturiranja je doseci 6,2-odstotno donosnost nalozbenega kapitala (ROCE) in 6,9-
odstotno donosnost lastniskega kapitala (ROE) do leta 2016 ter 9,8-odstotno donosnost naloZbenega kapitala in
8,9-odstotno donosnost lastniskega kapitala do leta 2017.

(") Glej tudi http:/[www.e24.ee/1106240/estonian-airile-makstakse-valja-kolm-miljonit-eurot/

(*?) Glej konsolidirano letno porocilo 2014 podjetja Estonian Air, dostopno na https://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/
Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf, in clanek Estonian government approves of last loan payment to Estonian Air
(Estonska vlada je odobrila zadnje izplacilo posojila podjetju Estonian Air) z dne 20. novembra 2014: http://www.baltic-course.com/
eng/transport/?doc=99082


http://www.e24.ee/1106240/estonian-airile-makstakse-valja-kolm-miljonit-eurot/
https://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf
https://estonian-air.ee/wp-content/uploads/2014/04/Estonian-Air-Annual-Report-2014-FINAL-Webpage.pdf
http://www.baltic-course.com/eng/transport/?doc=99082
http://www.baltic-course.com/eng/transport/?doc=99082
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(48)

(50)

(53)

(54)

Preglednica 2

Napovedana donosnost lastniSkega kapitala in donosnost nalozbenega kapitala za obdobje 2013-2017

(v mio. EUR) (%)

2013

2015

2016

2017

ROE

(37,2)

(0,0 %)

6,9

9,8

ROCE

(6,6)

7,1

6,2

8,9

4.6.2 Ukrepi prestrukturiranja

Za doseganje navedenih rezultatov nadrt prestrukturiranja predvideva Stevilne klju¢ne ukrepe. Podjetje Estonian Air
bo na primer zmanjsalo svojo floto z 11 letal decembra 2012 na 7 letal avgusta 2013. Letalski prevoznik mora
floto tudi racionalizirati, saj je cilj, da ima do konca leta 2015 namesto zacetne meSanice letal razli¢nih tipov (ki
vkljucuje Stiri letala tipa Embraer E170, tri letala tipa Bombardier CRJ900, tri letala tipa Saab 340 in letalo tipa
Boeing 737) floto sedmih letal tipa CRJ900. Od teh sedmih letal bi se pet letal uporabljajo za lete na omrezju prog
letalskega prevoznika, preostali dve pa bi se dali v zakup skupaj s posadko ali v najem.

Podjetje Estonian Air je zmanj$alo omreZje prog s 24 prog leta 2012 na 12 prog, od katerih sta dve sezonski (23).
Letalski prevoznik je tako ukinil 12 prog, ukinitve teh prog pa Steje za izravnalne ukrepe (glej Preglednico 4).
Zmanj$anje omreZja prog pomeni 37-odstotno zmanjsanje zmogljivosti v smislu ASK (*¥) in 35-odstotno zmanj-
Sanje v smislu ponujenih sedeZev (vrednosti za leto 2013 v primerjavi z vrednostmi za leto 2012). Poleg tega je
podjetje Estonian Air za 23 % zmanj$alo ASK na progah, ki so bile ohranjene kot klju¢ne proge.

Podjetje Estonian Air je Ze zmanjsalo Stevilo zaposlenih, in sicer s 337 zaposlenih aprila 2012 na 197 zaposlenih
marca 2013, zdaj pa jih ima priblizno 160, s ¢imer je preseglo svoj prvotni nacrt, da bo Stevilo osebja zmanjsalo
na 164 zaposlenih. Poleg tega je podjetje letali§¢u v Talinu prodalo poslovno stavbo in hangar.

V skladu z nacrtom prestrukturiranja namerava podjetje Estonian Air uvesti tudi nov model oblikovanja cen
(manjse Stevilo razredov na podrodju rezervacije/cenovnih skupin in urejanje cen vozovnic ter razdruZitev produk-
tov, da se ustvarijo visje ravni prihodkov iz pomoznih dejavnosti) in Stevilne ukrepe za izboljsanje kakovosti svojih
storitev, kar vkljuCuje kanale, prek katerih se storitve prodajajo. Estonian Air namerava zlasti povecati prihodke iz
trzenjskih akcij, zlasti prek digitalnih kanalov, in sicer z [200 000-500 000] EUR leta 2013 na [1,5-2,5] milijona
EUR leta 2017. Tudi nova provizija za spletne storitve bo povecala prihodke z [200 000-500 000] EUR leta 2013
na [1-2 milijona] EUR leta 2017. Z navedenimi ukrepi bi se prihodki v naslednjih petih letih morali povecati za
[10-20] milijonov EUR.

Poleg tega namerava podjetje Estonian Air v skladu z na¢rtom prestrukturiranja izvesti Stevilne ukrepe za znizanje
stroskov, vklju¢no s podpisom kolektivne pogodbe o zviSanju placilne lestvice, dopustih in uporabi pilotov, uvedbo
koncepta ve¢namenskega zaposlenega, zlasti pri zaposlenih v zaledni pisarni; povecanjem izkoristka goriva z
boljsimi letalskimi operacijami, kar vkljuuje manj$o mo¢ pri vzletu in natan¢no nastavitev ter manjso distribucijo
in stroske provizije, u¢inkovitostjo flote, sestavljene iz enega tipa letal, in ponovnimi pogodbenimi pogajanji o
zemeljski oskrbi, pripravi in dostavi hrane ter letaliskih pristojbinah. Z navedenimi ukrepi bi se moralo v naslednjih
petih letih zagotoviti [20-30] milijonov EUR.

Nacrt prestrukturiranja predvideva tudi reorganizacijo viSje vodstvene skupine letalskega prevoznika.

4.6.3 Izravnalni ukrepi

Podjetje Estonian Air je v okviru prestrukturiranja ukinilo 12 prog, njihove ukinitve pa Steje za izravnalne ukrepe.
Nacrt prestrukturiranja izpostavlja tudi, da bi se morali sloti, katerim se je letalski prevoznik odpovedal na letalis¢ih
London Gatwick (LGW), v Helsinkih (HEL) in na Dunaju (VIE), obravnavati kot izravnalni ukrepi, saj so to
koordinirana letalis¢a (z omejeno zmogljivostjo).

(*%) Nacrt prestrukturiranja ohranja naslednjih deset ,klju¢nih“ prog: Amsterdam (AMS), Stockholm (ARN), Bruselj (BRU), Kebenhavn
(CPH), Kijev (KBP), Sankt Peterburg (LED), Oslo (OSL), Seremetjevo Moskva (SVO), Trondheim (TRD) in Vilna (VNO). Sezonski progi
sta letalisce Charles de Gaulle (CDG) v Parizu in letali§ce v Nici (NCE). Vendar se na podlagi ¢lankov in javnih izjav podjetja Estonian
Air zdi, da zagotavlja lete in namerava tudi v prihodnosti zagotavljati lete na sezonskih progah, ki niso navedene v nacrtu
prestrukturiranja, in sicer Miinchen (MUC), Split (SPU) in Berlin (TXL). Zdi se tudi, da namerava Estonian Air od leta 2015 v
ponudbo sezonskih prog vkljuciti tudi Milano (MXP).
ASK pomeni razpoloZljivi sedezni kilometer (Stevilo preletenih sedezev, pomnoZeno s Stevilom preletenih kilometrov). ASK je
najpomembnejsi kazalnik zmogljivosti letalskega prevoznika, ki se uporablja v sektorju letalskega prevoza in katerega je uporabila
tudi Komisija v predhodnih zadevah v zvezi s prestrukturiranjem v sektorju letalskega prevoza.

I~
=
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Preglednica 3

Proge, ki se Stejejo za izravnalne ukrepe

(%)
Opuscena zmoglji-
- Faktor zasedenosti | Stopnja kritja 1 (*) | Prispevek DOC (3 | Stopnja donosnosti vost v ASK (v %
Destinacija (2012) (2012) (2012) (2012) glede na skupno
zmogljivost po
prestrukturiranju)
Hannover (HAJ) 66 82 -18 -67 2
Helsinki (HEL) 54 60 - 64 -126 1
Joensuu (JOE) 60 77 -35 -111 0
Jyvaskyld (JYV) 53 76 - 40 -117 0
Kajaani (KAJ) 42 75 -82 -168 0
Riga (RIX) 45 59 -143 -310 1
London Gatwick 80 85 -1 -36 5
(LGW)
Tartu (TAY) 42 62 -100 -183 1
Thilisi (TBS) 76 84 -27 -89 4
Kuressaare (URE) 33 86 8 -36 0
Benetke (VCE) 87 84 10 -35 1
Dunaj (VIE) 71 84 -13 -59 3

() Marza stopnje kritja 1 je opredeljena kot skupni prihodki, zmanjsani za variabilne stroske, povezane s potniki, rezultat pa se
nato deli s skupnimi prihodki.

(%) Nacrt opredeljuje prispevek DOC kot skupne prihodke, zmanjsanje za stroske, povezane s potniki, povratnimi leti in gorivom,
rezultat pa se nato deli s skupnimi prihodki.

4.6.4 Lastni prispevek

(55)  Po podatkih iz nacrta prestrukturiranja bi lastni prispevek sestavljalo 27,8 milijona EUR od nacrtovane prodaje treh
letal leta 2015, 7,5 milijona EUR od prodaje nepremi¢nine, 2 milijona EUR od prodaje drugih neklju¢nih sredstev
in 0,7 milijona EUR od novega posojila, ki bi se zagotovilo s strani [...]. Zaradi skupnih stroskov prestrukturiranja
v visini 78,7 milijona EUR bi lastni prispevek (v visini 38 milijonov EUR) ustrezal 48,3 % stroskov prestrukturira-
nja. Preostali del stroskov prestrukturiranja bi se financiral s pomo¢jo za prestrukturiranje v viini 40,7 milijona
EUR, ki bi jo dodelila Estonija v obliki lastniskega kapitala in del katere bi se uporabil za odplacilo posojila za
reSevanje.

4.6.5 Analiza tveganj in scenarijev

(56)  Nacrt prestrukturiranja vsebuje analizo scenarijev, ki poleg osnovnega scenarija, na katerem temelji nacrt prestruk-
turiranja, vkljucuje najboljsi scenarij (v nadaljnjem besedilu: optimisti¢ni scenarij) in najslabsi scenarij (v nadaljnjem
besedilu: pesimisti¢ni scenarij). Optimisti¢ni scenarij predvideva 5-odstotno letno rast BDP v Evropi, rast prihodkov
iz pomoznih dejavnosti v viSini 7 milijonov EUR zaradi boljSega promocijskega umescanja izdelkov in povprecno
5-odstotno zviSanje Stevila potnikov. Po podatkih iz nacrta prestrukturiranja bi se pri optimisticnem scenariju
pozitiven dobicek pred davki dosegel Ze leta 2014. Po drugi strani pa pesimisti¢ni scenarij temelji na predpostavki,
da bo rast BDP v Evropi ostala na nizki ravni do leta 2017, zato se bo Stevilo potnikov znizalo za 12 %. Vendar bi
se negativne posledice zniZanja Stevila potnikov ublazile s Stevilnimi ukrepi na podrocju upravljanja, in sicer z 10-
odstotnim zmanjSanjem pogostosti povratnih letov, zviSanjem cen vozovnic za 1%, zviSanjem prihodkov iz
pomoznih dejavnosti s 4,5 EUR na potnika leta 2015 na 6,5 EUR na potnika leta 2017, 10-odstotnim zniZanjem
strokov za svetovalne storitve in stroskov drugih oddelkov ter dodatnim zmanjsanjem $tevila ¢lanov posadke (za
pet pilotov in pet ¢lanov kabinskega osebja med letoma 2014 in 2016). Ob upostevanju blazilnih ukrepov na
podro¢ju upravljanja bi se pri pesimisticnem scenariju nekoliko pozitiven dobicek pred davkom dosegel leta 2017,
vendar bi vseeno povzrocil negativna neto denarna sredstva pred financiranjem. V skladu z naértom prestruktu-
riranja naj ne bi bila pri nobenem od navedenih scenarijev potrebna dodatna finan¢na sredstva.
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Preglednica 4
Analiza scenarijev za obdobje 2013-2017

(v mio. EUR)
2013 2014 2015 2016 2017
EBT [8)-(7)] [0-1] 3-4] [6-7] [9-10]
Optim_i.stiéni neto denarna sred- [(10)—(9)] [7-8] [6-7] [5-6] (891
scenary stva pred financi-
ranjem
EBT [(8)-(7)] [(4)-(3)] (3)-(2)] [(1)-0] [0-1]
Pesimisticni neto denarna sred- [(10)-(9)] [2-3] [1-2] [(1)-0] [(1)-0]
scenary stva pred financi-
ranjem

(57)  Nacrt prestrukturiranja vsebuje tudi analizo obcutljivosti na podlagi osnovnega scenarija, ki zajema naslednje
izbrane dejavnike, in sicer 5-odstotno ali 10-odstotno zmanjsanje ciljev v zvezi z donosom, 5-odstotno zmanjsanje
Stevila potnikov, 5-odstotno ali 10-odstotno zvisanje stroskov goriva, 5-odstotno ali 10-odstotno zniZanje ciljne
prodajne cene za letala, ki se bodo prodala leta 2015 (glej uvodno izjavo 55), ter 5-odstotno apreciacijo in
depreciacijo deviznega tecaja za USD/EUR. Nacrt prestrukturiranja uposteva ucinek, ki bi ga imel vsak posamezni
dejavnik na sanacijo letalskega prevoznika, na podlagi Cesar je bilo ugotovljeno, da bi bila pri vseh scenarijih
potrebna dodatna finan¢na sredstva v visini od [1-10] milijonov EUR do [30-40] milijonov EUR (razen v primeru
5-odstotne apreciacije deviznega tefaja za USDJ[EUR). Poleg tega se v vefini scenarijev prag donosnosti ne bi
dosegel do konca nacrtovanega obdobja prestrukturiranja, tj. do leta 2017.

4.7 Spremenjen nacrt prestrukturiranja z dne 31. oktobra 2014

(58)  Estonski organi so 31. oktobra 2014 predlozili bistveno spremenjen nacrt prestrukturiranja. Spremembe nacrta se
nanasajo zlasti na:

(1) naértovani prevzem podjetja Estonian Air s strani zasebnega vlagatelja, estonske nalozbene skupine Infor-
tar (2°), ki naj bi do [...] leta 2015 od Estonije pridobila [...] % delnic;

(2) podaljsanje obdobja prestrukturiranja s petih na ve¢ kot Sest let, pri ¢emer je bil datum zacetka prestavljen z
leta 2013 na november 2010, datum zakljucka pa s konca leta 2017 na november 2016;

(3) spremenjen poslovni nacrt, ki uposteva privatizacijo ter predvideva sinergije s trajektnim prevoznikom Tallink,
ki je delno v lasti skupine Infortar, in dodatne prilagoditve zaradi nedavnih dogodkov (krize v Ukrajini, nizjega
Stevila potnikov od pricakovanega na nekaterih linijah zaradi konkurence itd.).

(59)  Ker se je datum zacetka obdobja prestrukturiranja prestavil na november 2010, spremenjeni nacrt prestrukturiranja
zajema tudi pomo¢ za prestrukturiranje v obliki kapitalskih injekcij leta 2010 (ukrep 3) ter v letih 2011 in 2012
(ukrep 4). Skupni znesek pomodi za prestrukturiranje bi se tako zvisal s 40,7 milijona EUR, kot je bil predviden v
prvotnem nacrtu prestrukturiranja, na 84,7 milijona EUR.

(60)  Zaradi podaljsanja obdobja prestrukturiranja in nacrtovanega vstopa zasebnega vlagatelja leta 2015 spremenjeni
nacrt prestrukturiranja zajema tri razli¢ne poslovne strategije, ki temeljijo na locenih poslovnih naértih za isto
obdobje:

(1) Od leta 2011 do aprila 2012: strategija za razsiritev in razvoj regionalnega letalskega prevoznika z omrezjem
vozlis¢ in manjsih letalis¢ (ki se v ve¢ji meri financirata z dvema drzavnima kapitalskima injekcijama v okviru
ukrepov 3 in 4 in temeljita na poslovnem nacrtu, ki ga je pripravilo novo vodstvo, imenovano, ko je drzava
pridobila 90 % delnic podjetja Estonian Air novembra 2010), ki med drugim vkljucuje:

(*°) Skupina Infortar je ena najvecjih zasebnih nalozbenih skupin v Estoniji z delezi v sektorju pomorskega prometa (vklju¢no s 36-
odstotnim delezem v podjetju Tallink, veliki ladjarski druzbi za prevoz potnikov in tovora, ki deluje v regiji Baltskega morja) ter
sektorjih nepremi¢nin in finan¢nih storitev itd. Leta 2013 je skupina Infortar ustvarila ¢isti dobicek v visini 20 milijonov EUR in
imela v lasti sredstva v vrednosti 432 milijonov EUR.



L 174/10 Uradni list Evropske unije 30.6.2016
(a) razsiritev flote z osmih na enajst letal (Se dve dodatni letali pa se narocita);
(b) razvoj Talina v regionalno vozlis¢e z bistveno vecjim Stevilom delujo¢ih prog (od 13. marca 2011 do
24. septembra 2012);
(c) povecanje Stevila zaposlenih z 255 na 337.

(2) Od aprila 2012 do leta 2014: strategija za zmanj$anje zmogljivosti in spremembo poslovnega modela v
letalskega prevoznika z direktnimi leti v regionalnem omreZzju, ki se osredoto¢a na omejeno Stevilo klju¢nih
prog. Strategija med drugim vkljucuje naslednje ukrepe:

(a) zmanjsanje flote z enajstih letal na sedem letal;

(b) zmanjSanje Stevila delujo¢ih prog s 24 na 12;

(c) zmanjSanje Stevila zaposlenih s 337 na 164;

(d) zamenjavo predhodnega izvr$nega direktorja in vodstvene skupine.

(3) Od leta 2015 do leta 2016: strategija, ki uposteva vstop zasebnega vlagatelja, sinergije s trajektnim prevoz-
nikom Tallink in dodatne prilagoditve, ki upostevajo slabse rezultate leta 2014:

(a) nadaljnje osredotocanje na [5-15] kljucnih prog, vendar povecanje Stevila sezonskih prog z [1-5] na
[5-10] do leta 2016;

(b) dopolnitev trenutnih sedmih letal z [...] majhnimi regionalnimi letali tipa ATR 42 (ki se dajo v zakup
skupaj s posadko), da bi se zagotovili leti na dodatnih sezonskih progah;

(c) uporaba prihodkov in izkoris¢anje stroskovnih sinergij z zasebnim vlagateljem in njegovimi héerinskimi
podjetji (trajekti Tallink, hoteli, taksi sluzbami itd.).

(61)  Estonski organi trdijo, da se kljub spreminjajo¢im se strategijam obdobje prestrukturiranja od novembra 2010 do
novembra 2016, tj. od pridobitve 90 % delnic podjetja Estonian Air s strani drzave do ponovnega doseganja
donosnosti podjetja v skladu s spremenjenim nacértom prestrukturiranja, lahko $teje kot del enega nepretrganega
prestrukturiranja, katerega edini cilj je zagotoviti donosnost in gospodarsko trajnost letalskega prevoznika. Trdijo,
da je en dolgorocen proces s spreminjajocimi se taktikami za doseganje Zelenega rezultata, saj je bila strategija
vozlis¢ in manjsih letaliS¢ opuscena, ko je bilo ugotovljeno, da ni uspesna, in nadomes¢ena z drugo strategijo,
vendar se Zeleni cilj, tj. donosnost in trajnost, ni spremenil.

(62)  Spremenjeni nacrt prestrukturiranja predvideva ponovno doseganje rentabilnosti do leta 2016, tj. ob koncu

Sestletnega obdobja prestrukturiranja, kot je prikazano v Preglednici 5.

Preglednica 5
Poslovni izid za obdobje 2011-2016

(v mio. EUR)

2011 2012 2013 2014(f) 2015(f) 2016(f)
Prihodki 76,514 91,508 72,123 68,463 81,244 97,098
EBITDA (6,830) (10,037) 6,943 5,735 11,907 21,715
EBT (17,325) (49,218) (8,124) (11,417) (3,316) 3,874
Stopnja EBT (23 %) (54 %) (11 %) (17 %) (4 %) 4%
Skupni lastniski 36,838 (14,683) (22,808) (32,4006) 6,548 10,423
kapital
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(63) V primerjavi s prvotnim nacrtom prestrukturiranja bi se moral letalski prevoznik bolj osredotocati na neklju¢ne
proge in posle (na primer z dodatnimi sezonskimi progami ali razsiritvijo poslovanja na podro¢ju zakupa skupaj s
posadko). Poleg tega bi moral letalski prevoznik izkoristiti Stevilne sinergije, ki se lahko oblikujejo na podro¢ju
prihodkov in stroskov s trajektnim prevoznikom Tallink. Zato spremenjeni nalrt prestrukturiranja predvideva
bistveno vecjo rast prihodkov leta 2015 in 2016 kot prvotni nacrt prestrukturiranja.

(64) 'V zvezi z lastnim prispevkom spremenjeni nacrt prestrukturiranja predvideva skupni lastni prispevek v visini
[100-150] milijonov EUR, kar predstavlja [50-60] % stroskov prestrukturiranja. Navedeni znesek poleg prihodkov
od prodaje sredstev in novega posojila, Ze upostevanega v prvotno priglaSenem nacrtu prestrukturiranja, vklju¢uje
finan¢na sredstva, zagotovljena leta 2010 v obliki lastniskega kapitala in posojil skupine SAS ([...] milijonov EUR),
finan¢na sredstva za nakup letala, pridobljena leta 2011 od podjetja Export Development Canada (v nadaljnjem
besedilu: EDC) in [...] ([...] milijonov EUR), nadrtovani prispevek v obliki lastniskega kapitala skupine Infortar leta
2015 ([...] milijonov EUR) in kreditno linijo znotraj skupine, ki bi jo skupina Infortar zagotovila leta 2015 ([...]
milijonov EUR).

(65)  Izravnalni ukrepi, predlagani v spremenjenem nalrtu prestrukturiranja, vkljuc¢ujejo zmanjsanje flote, ukinitev prog
in posledicno zmanjsanje trznega deleza. Med letoma 2010 in 2016 bi moral letalski prevoznik zmanjsati svojo
stalno floto za eno letalo (z osem letal na sedem letal). V primerjavi z letom 2012 bi se $tevilo letal leta 2016
zmanj$alo za $tiri. Poleg tega spremenjeni nalrt prestrukturiranja predvideva, da se bo Stevilo prog med letoma
2010 in 2016 skupaj zmanjsalo z [20-25] na [15-20]. Letalski prevoznik je ukinil osem prog (Atene, Barcelona,
Dublin, Rim, Hamburg, London, Berlin in Kuressaare), dodale pa bi se tri proge (Goteborg, Split in Trondheim). Na
splosno bi zmogljivost letov ostala stabilna z [1 000-1 200] milijonov ASK leta 2016 v primerjavi z [1 000-1
200] milijonov ASK leta 2011. V zvezi s trznim delezem estonski organi trdijo, da se je trzni delez podjetja
Estonian Air zmanjsal s 40,2 % leta 2012 na 26,3 % leta 2014.

(66) 'V zvezi z vstopom zasebnega vlagatelja spremenjeni nadrt prestrukturiranja predvideva, da skupina Infortar drzavi
ne bi placala za njen delez v podjetju Estonian Air. Namesto tega bi podjetju Estonian Air zagotovila kapitalsko
injekcijo v viini [...] milijonov EUR (s ¢imer bi do aprila 2015 pridobila med [...] njenih delnic) in dodatno
kreditno linijo znotraj skupine v visini [...] milijonov EUR. Estonija bi zagotovila preostali del posojila za reSevanje
(do [...] milijonov EUR) in nato odpisala vecino svojih posojil (do [...] milijonov EUR [...]) ter se odpovedala
svojemu poslovnemu delezu, saj bi se strinjala z zmanj$anjem osnovnega kapitala na ni¢ in se nato odpovedala
svoji pravici do vpisa nove dokapitalizacije, pri ¢emer bi lahko ohranila do [...] % delnic podjetja Estonian Air.

(67)  Skupina Infortar ni bila izbrana na podlagi odprtega, preglednega in brezpogojnega razpisnega postopka, temve¢
pri neposrednih pogajanjih z Estonijo. Estonski organi trdijo, da ni bilo Casa za organizacijo dolgega razpisnega
postopka in da je dejavno vzpostavila stik s Stevilnimi morebitnimi vlagatelji, poleg tega pa so imeli tudi drugi
priloznost, da izrazijo svoje zanimanje. Skupina Infortar je bila edina, ki je izrazila resnino zanimanje, ki ga je
podprla s prispevkom k spremenjenemu nacrtu prestrukturiranja. Poleg tega estonski organi trdijo, da je vrednost
podjetja Estonian Air dolodil neodvisni in priznani strokovnjak, ki je ugotovil, da bi skupna vrednost lastniskega
kapitala podjetja Estonian Air z vidika morebitnega zasebnega vlagatelja na dan 31. marca 2015 znasala med [...]
milijoni EUR.

5. SKLEPI O ZACETKU POSTOPKA
5.1 Sklepa o zacetku postopka v zvezi s pomodjo za reSevanje

(68)  Komisija je 20. februarja 2013 sprejela sklep o zacetku formalnega postopka preiskave v zvezi z ukrepi, odobre-
nimi v preteklosti (ukrepi od 1 do 4) in posojilom za reSevanje. Dne 4. marca 2013 je formalni postopek
preiskave razsirila na zvianje posojila za reevanje.

(69) V sklepih o zacetku postopka je Komisija izpostavila, da je podjetje Estonian Air od leta 2006 stalno belezilo
znatne izgube. Poleg tega je Komisija ugotovila, da je letalski prevoznik kazal nekatere obicajne znake podjetja v
tezavah v smislu Smernic Skupnosti o drzavni pomoc¢i za reSevanje in prestrukturiranje podjetij v tezavah (>) (v
nadaljnjem besedilu: smernice za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004) in da je ve¢ kot polovica lastniskega
kapitala letalskega prevoznika izginila med letoma 2010 in 2011. Poleg tega je bilo podjetje Estonian Air do konca
julija 2012 v poloZaju tehni¢nega steCaja v skladu z estonskim pravom. Na podlagi tega je bilo po predhodnem
mnenju Komisije podjetje Estonian Air med letoma 2009 in 2012 podjetje v tezavah.

(26) UL C 244, 1.10.2004, str. 2.
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(70)  Komisija je prav tako izrazila dvome glede ukrepov, ki se ocenjujejo, in sprejela predhoden sklep, da so vsebovali
nezdruzljivo drzavno pomo¢. Ceprav se zdi, da so ukrep 1 pod enakovrednimi pogoji (pari passu) izvedli takratni
trije delnicarji letalskega prevoznika, je Komisija opazila, da so bile nove delnice placane z denarnimi sredstvi in
pretvorbo posojila v lastniski kapital. Ker Komisija ni imela podrobnih informacij o tem, kateri delnicarji so vlozili
nova denarna sredstva in kateri so sprejeli pretvorbo posojila v lastniski kapital, ni mogla izkljuciti prisotnosti
neupravicene prednosti za podjetje Estonian Air, zato je predhodno sklenila, da je ukrep 1 vseboval nezakonito
drzavno pomo¢. V zvezi z zdruzljivostjo z notranjim trgom je Komisija ugotovila, da bi se zaradi tezav letalskega
prevoznika lahko uporabljal le ¢len 107(3)(c) Pogodbe. Vendar je Komisija predhodno sklenila, da to ne velja, saj
ukrep 1 ni izpolnjeval ve¢ meril iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004.

(71)  V zvezi z ukrepom 2 je Komisija opazila, da je bilo letalis¢e v Talinu ob prodaji v 100-odstotni lasti Estonije in da
je bilo zanj pristojno Ministrstvo za gospodarske zadeve in komunikacije, kar naj bi kazalo na to, da bi se lahko
ukrepi letalis¢a v Talinu pripisali drzavi. Poleg tega ni bilo odprtega, preglednega in brezpogojnega razpisnega
postopka, zato Komisija ni mogla samodejno izkljuciti prisotnosti neupraviene prednosti za Estonian Air in je
predhodno sklenila, da je ukrep 2 vseboval nezakonito drzavno pomo¢. Prav tako je predhodno sklenila, da je bila
ta pomo¢ nezdruzljiva, saj niso bila izpolnjena merila iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004, kar
vklju¢uje morebitno krsitev nacela enkratnosti pomoci.

(72)  V zvezi z ukrepom 3 je Komisija najprej ugotovila, da ni bil izveden pod pogoji pari passu. Prav tako je izpostavila,
da sta bila tako kot pri ukrepu 2 prispevka drzave in SAS razli¢ne oblike (nova denarna sredstva drzave in
pretvorba dolga skupine SAS), njuna zneska pa nista bila primerljiva. V zvezi s poslovnim naértom iz leta
2010 je imela Komisija pomisleke, ali bi se lahko obravnaval kot dovolj preudaren, da se sprejme sklep, da bi
preudarni zasebni vlagatelj pod enakimi pogoji vstopil v zadeven posel, in ugotovila tudi, da se banka Cresco
ocitno naj ne bi strinjala z na¢rtom in v letalskega prevoznika ni Zelela vloziti dodatnih denarnih sredstev. Komisija
je opazila tudi, da je bila po navedbah Estonije odloditev o dokapitalizaciji leta 2010 sprejeta za zagotovitev
dolgorocnih letalskih povezav z najpomembnej$imi poslovnimi destinacijami in pridobitev nadzora nad letalskim
prevoznikom. Na podlagi navedenega je Komisija predhodno sprejela sklep, da je ukrep 3 vseboval nezakonito
drzavno pomog, ki ne bi bila zdruzljiva z notranjim trgom, saj naj ne bi bile upostevane pravne zahteve iz smernic
za re$evanje in prestrukturiranje iz leta 2004, kar vkljucuje morebitno krsitev nacela enkratnosti pomoci.

(73)  Komisija je ocenila tudi, ali bi bil lahko ukrep 4 v skladu z nacelom vlagatelja pod trznimi pogoji. Najprej je
izrazila dvom, ali je bil poslovni nacrt iz leta 2011 zanesljiv in ali je bilo realno meniti, da bi se lahko konku-
ren¢nost letalskega prevoznika izboljSala le z ve¢jim omreZjem in pogostejsimi leti, kar pomeni povecanje zmoglji-
vosti v smislu povezav, flote in zaposlenih. Komisija je opazila tudi, da se je napovedana rast iz poslovnega nacrta
iz leta 2011 zdela preve¢ optimisticna, predlagana strategija vozli§¢ in manjsih letali$¢ pa izjemno tvegana, kar naj
bi potrjevalo dejstvo, da pri poslu ni Zelela sodelovati preostala zasebna delnicarka (skupina SAS) ali kateri koli
zasebni upnik ([...]). Ob upostevanju navedenih pomislekov je Komisija predhodno sklenila, da je ukrep 4 vseboval
nezakonito drzavno pomo¢ in da ni izpolnjeval meril za pomo¢ za reSevanje ali prestrukturiranje iz smernic za
reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004.

(74)  Pri posojilu za reSevanje (ukrep 5) Estonija ni zanikala prisotnosti pomodi. Komisija je predhodno ugotovila, da naj
bi pomo¢ izpolnjevala ve¢ino meril za pomo¢ za reSevanje iz oddelka 3.1 smernic za reSevanje in prestrukturiranje
iz leta 2004. Vendar je Komisija dvomila, da se je upostevalo nacelo enkratnosti pomo¢i, saj bi lahko ukrepi od 1
do 4 vsebovali nezakonito in nezdruzljivo pomo¢. Ker estonski organi niso utemeljili izjeme od nacela enkratnosti
pomodi, je Komisija predhodno menila, da bi se ukrep 5 lahko obravnaval kot nezakonita in nezdruzljiva pomoc.

(75)  Za del posojila za reSevanje v visini 12,1 milijona EUR, ki takrat Se ni bil izplacan (glej uvodni izjavi 42 in 43), je
Komisija opozorila Estonijo na ucinek zacasne prekinitve iz ¢lena 108(3) Pogodbe. Dodala je, da Estonija podjetju
Estonian Air ne bi smela zagotoviti navedenega zneska, dokler Komisija ne sprejme kon¢nega sklepa.
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5.2 Sklep o zaletku postopka v zvezi s pomod¢jo za prestrukturiranje

(76)  Estonija je 20. junija 2013 priglasila pomo¢ za prestrukturiranje za Estonian Air v viSini 40,7 milijona EUR v
obliki lastniskega kapitala na podlagi nacrta prestrukturiranja (ukrep 6). Estonija ni zanikala, da je bil ukrep
drzavna pomo¢, med drugim zato, ker bi se nacrtovana kapitalska injekcija izvedla neposredno iz drzavnega
proracuna in bi koristila izkljuéno podjetju Estonian Air pod pogoji, ki jih preudarni vlagatelj pod trznimi pogoji
obicajno ne bi sprejel.

(77)  Komisija je nato ocenila zdruzljivost ukrepa 6 na podlagi dolocb o pomoci za prestrukturiranje iz smernic za
reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004. Komisija je predhodno ugotovila, da bi bilo podjetje Estonian Air
upravieno do pomoci za prestrukturiranje, saj bi se Stelo za podjetje v tezavah (glej uvodno izjavo 69).

(78)  Komisija je nato proucila, ali bi podjetje Estonian Air na podlagi nacrta prestrukturiranja lahko ponovno doseglo
dolgoro¢no rentabilnost. Komisija je ugotovila, da sta analiza scenarijev in analiza obcutljivosti nacrta prestruktu-
riranja razkrili velike slabosti. Ugotovila je, da bi podjetje Estonian Air pri pesimisticnem scenariju nekoliko
pozitiven dobicek pred davkom doseglo leta 2017. Vendar bi neto denarna sredstva pred financiranjem ostala
negativna tudi potem, ko bi vodstvo letalskega prevoznika sprejelo dodatne ukrepe prestrukturiranja (glej Pregled-
nico 4). Poleg tega je analiza obcutljivosti pokazala, da bi bila zaradi razmeroma majhnih sprememb posameznih
predpostavk v vseh primerih, razen v enem, potrebna dodatna financ¢na sredstva. Na podlagi navedenega je
Komisija dvomila, da je bil prvotni nacrt prestrukturiranja dobra podlaga za ponovno doseganje dolgoro¢ne
rentabilnosti podjetja Estonian Air.

(79)  V zvezi z izravnalnimi ukrepi je Komisija izrazila dvome glede sprejemljivosti sprostitve slotov na Stevilnih
koordiniranih letalis¢ih. Potrebne so bile dodatne informacije o letalis¢ih z omejeno zmogljivostjo in ekonomski
vrednosti slotov, da bi se lahko ocenilo, ali bi se ti sloti lahko sprejeli kot izravnalni ukrepi. V zvezi z ukinitvami
12 prog, ki so se Stele za izravnalni ukrep (glej uvodno izjavo 54), Komisiji ni bilo jasno, kako so se izracunali
,stopnja kritja 1%, ,prispevek DOC“ in stopnja donosnosti navedenih prog. Komisija je ugotovila, da je razlika med
navedenimi kazalniki donosnosti zelo izrazita in da ni jasno, ali bi se moralo podjetje Estonian Air progam
odpovedati v vsakem primeru, da bi ponovno doseglo rentabilnost. Komisija je ugotovila zlasti, da so imele vse
proge negativno stopnjo donosnosti. Tudi ¢e bi uporabila stopnjo prispevka DOC za oceno donosnosti proge, bi
imeli zgolj dve progi, ki ustrezata zmanjSanju zmogljivosti v smislu ASK za priblizno 1 %, stopnji prispevka DOC
vi§jii od 0 in bi bili sprejemljivi.

(80)  Za predlagani lastni prispevek podjetja Estonian Air v viSini 38 milijonov EUR (ali 48,3 % skupnih stroskov
prestrukturiranja v viini 78,7 milijona EUR) je Komisija ugotovila, da je naceloma sprejemljiv. Vendar je Komisija
izrazila pomisleke o prodaji treh letal tipa CRJ900 leta 2015, prodaji AS Estonian Air Regional in prodaji 51-
odstotnega deleza podjetja Estonian Air v podjetju Eesti Aviokiituse Teenuste AS. Komisija je kljub temu menila, da
bi se lahko prodaja nepremicnine, novo posojilo [...] in prodaja 60-odstotnega deleza podjetja Estonian Air v
podjetju AS Amadeus Eesti lahko sprejeli kot lastni prispevek.

(81) Komisija je poleg tega v sklepih o zacetku postopka v zvezi s pomocjo za reSevanje ponovno izrazila svoje
pomisleke o zdruzljivosti ukrepov od 1 do 5, ki bi lahko pomenili kritev nacela enkratnosti pomodi.

(82) Na podlagi navedenega je Komisija dvomila, da je priglaseni ukrep prestrukturiranja skladen s smernicami za
reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 in zdruzljiv z notranjim trgom. Od Estonije je zahtevala, naj predlozi
pripombe in vse informacije, saj ji bodo v pomo¢ pri ocenjevanju kapitalske injekcije, priglasene kot pomo¢ za
prestrukturiranje.

(83) 'V zvezi s pritozbo, prejeto 23. maja 2013 glede sporazuma o prodaji in povratnem najemu med podjetjem
Estonian Air in letalif¢em v Talinu (glej uvodno izjavo 10), je Komisija sklenila, da ni vseboval neupravicene
prednosti za Estonian Air, in zato izkljucila prisotnost drzavne pomoci.

6. PRIPOMBE O SKLEPIH O ZACETKU POSTOPKA
6.1 Pripombe Estonije

(84)  Estonija je z dopisoma z dne 9. aprila 2013 in 17. maja 2013 predlozila pripombe o sklepih Komisije o zacetku
postopka v zvezi s pomodjo za reSevanje. Estonija glede ukrepa 1 meni, da je bila nalozba izvedena na podlagi
verodostojnega poslovnega nadrta in pozitivnega vrednotenja letalskega prevoznika. Estonija navaja, da se mora
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prispevek skupine SAS (delno v obliki pretvorbe posojila v lastniski kapital) obravnavati v Sir§em kontekstu, saj je
skupina SAS podjetju Estonian Air zagotovila posojili v viini [...] milijonov USD leta 2008 in [...] milijonov EUR
leta 2009. Glede udelezbe drzave je Estonija pojasnila, da je njena odlocitev temeljila na porocilu o vrednotenju, ki
ga je pripravilo Ministrstvo za gospodarske zadeve in komunikacije in v skladu s katerim bi bila vrednost letalskega
prevoznika po nalozbi viSja od vrednosti pred nalozbo. Poleg tega Estonija izpostavlja, da je vsak delnicar opravil
lastno analizo poslovanja in da so se vsi odlodili vloziti kapital sorazmerno s svojimi poslovnimi delezi, kar
pomeni, da je bil ukrep 1 izveden pari passu.

(85)  Estonija najprej ugotavlja, da odsotnost razpisnega postopka pri ukrepu 2 nikakor ne pomeni, da je prisotna
drzavna pomo¢, in da je prodaja v vsakem primeru temeljila na transakcijski vrednosti, ki je odrazala dejansko
trzno ceno oddelka za zemeljsko oskrbo podjetja Estonian Air, ki je bil poleg tega donosen. Po navedbah Estonije
je ukrep 2 sestavljala prodaja sredstev, povezanih z zemeljsko oskrbo letalskega prevoznika, brez zaposlenih ali
obveznosti, knjigovodska vrednost sredstev pa je bila najnizZja cena. Poleg tega Estonija meni, da je bil posel
primerljiv s podobnimi posli. Estonija poudarja tudi, da je letalid¢e v Talinu neodvisen subjekt, v katerega drzava ne
posega, in da so vsi ¢lani upravnega in nadzornega odbora neodvisni poslovnezi in ne predstavniki drzave ali
osebe, ki jih imenuje drzava.

(86)  Poleg tega je Estonija pojasnila dejansko zgradbo ukrepa 3, za katerega prav tako meni, da ne vkljucuje pomodi.
Estonija trdi tudi, da udelezba skupine SAS znasa [...] milijonov EUR, ki jih sestavljata dokapitalizacija v obliki
denarnih sredstev v visini 2 milijona EUR in pridobitev deleza banke Cresco za [...] milijonov EUR. Glede
poslovnega nacrta iz leta 2010 Estonija meni, da je temeljil na trajnostni rasti in pozitivnih pri¢akovanjih glede
okrevanja in rasti estonskega gospodarstva ter takratnih pricakovanjih Mednarodnega zdruZenja letalskih prevoz-
nikov IATA glede rasti mednarodnega prometa. Po navedbah Estonije je poslovni nacrt iz leta 2010 vkljuceval vse
dejavnike, potrebne za preudarno in verodostojno odlocitev o nalozbi. V zvezi z dejstvom, da je drzava upostevala
makroekonomske dejavnike, Estonija trdi, da odlo¢itev drzave o nalozbi ni bila sprejeta zgolj na podlagi navedenih
dejavnikov. Estonija je predlozila tudi vrednotenje letalskega prevoznika, ki ga je opravil visji ekonomski analitik
Ministrstva za gospodarske zadeve in komunikacije, ki vsebuje skupno vrednost lastniskega kapitala podjetja
Estonian Air po dodatni nalozbi (na podlagi diskontiranih napovedanih denarnih tokov) v visini [0-10] milijonov
EUR.

(87) V zvezi z odloditvijo drzave, da bo v letih 2011 in 2012 vlozila 30 milijjonov EUR (ukrep 4), Estonija najprej
navaja, da je bila leta 2011 napovedana razmeroma stabilna rast na vzhodnoevropskem trgu in da poleti 2011 na
evropskem letalskem trgu e ni vladal kaos. Poleg tega Estonija trdi, da skupina SAS ni bila udelezena pri ukrepu 4,
ker se je takrat soocala z velikimi finan¢nimi tezavami. V zvezi s posojilom [...], ki naj bi se dodelilo letalskemu
prevozniku, vendar na koncu ni bilo dodeljeno, Estonija meni, da ga je treba obravnavati loceno od nalozbe v
kapital. Estonija izpostavlja tudi, da je bil poslovni naért iz leta 2011 trden in verodostojen ter da je vkljuceval
ekspanzivno strategijo, ki je temeljila na trdni in dodelani ekonomski analizi letalskega trga v regiji ter predvidevala
gospodarski razvoj sosednjih drzav. Estonija trdi tudi, da je imel leta 2011 lastniski kapital letalskega prevoznika
visoko vrednost pred kapitalsko injekcijo in po njej. Ceprav Estonija priznava, da poslovni naért iz leta 2011 ni bil
uspesen in da je bil v sredini leta 2012 opuscen, trdi, da je drzava med sprejemanjem odlocitve o izvedbi ukrepa 4
menila, da bo lahko letalski prevoznik ponovno dosegel rentabilnost.

(88) V zvezi s posojilom za reSevanje (ukrep 5) Estonija meni, da so bili izpolnjeni vsi pogoji pomoci za re§evanje iz
smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004. Vendar meni, da bi se podjetje Estonian Air lahko Stelo za
podjetje v tezavah 3ele od junijafjulija 2012. Ker meni, da ukrepi od 1 do 4 niso vsebovali drzavne pomoci, nacelo
enkratnosti pomod¢i iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 ni bilo krSeno. Kljub temu Estonija
dodaja, da bi morala Komisija, ¢e¢ bo ugotovila, da je bilo kr§eno nacelo enkratnosti pomodci, upostevati, da
Estonian Air zadosti le 0,17 % prometa znotraj Evrope in da pomo¢ ne bo povzrocila skodljivih u¢inkov prelivanja
na druge drzave ¢lanice ali neupravi¢enega izkrivljanja konkurence.

(89) 'V svojih pripombah o sklepu o zacetku postopka v zvezi s pomocjo za prestrukturiranje (ukrep 6) z dne
19. marca 2014 je Estonija ponovno navedla utemeljitve glede nacela enkratnosti pomoci. O ponovnem dose-
ganju dolgoro¢ne rentabilnosti podjetja Estonian Air Estonija meni, da bi morala Komisija dovoliti vkljucitev
blazilnih ukrepov vodstva v analizo obcutljivosti, saj tako delujejo obicajna podjetja.

(90)  Estonija je tudi pojasnila, kako so bili izracunani stopnja kritja 1 in prispevek DOC ter stopnja donosnosti prog, ki
so bile ponujene kot izravnalni ukrepi (glej uvodno izjavo 79). Po navedbah Estonije stopnja kritja 1 doloca
marginalni prihodek od vsakega potnika, pri ¢emer se ne upostevajo stroski leta, prispevek DOC pa doloca
prispevek potnika, vklju¢no z vsemi variabilnimi stroski leta, vendar ne vkljucuje stroskov, povezanih z letalom,
ali drugih rezijskih stroskov. Poleg tega Estonija trdi, da bi se morale proge $teti za sprejemljive izravnalne ukrepe,
saj je bila njihova stopnja kritja 1 pozitivna, in zavraca trditev Komisije, da ukinjene proge ne bi bile donosne v
okviru novega poslovnega modela.
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(91)  Glede lastnega prispevka Estonija pojasnjuje, da je porocilo o vrednotenju za prodajo letala realno in navaja
podrobne podatke o prodajni ceni podjetja AS Estonian Air Regional in deleza podjetja Estonian Air v podjetju
AS Amadeus Eesti.

6.2 Pripombe zainteresiranih strani

(92)  Glede sklepov o zacetku postopka v zvezi s pomocjo za reSevanje je Komisija prejela pripombe skupine IAG in
letalskega prevoznika Ryanair.

(93)  Skupina IAG trdi, da nanjo vpliva pomoc¢ za reSevanje za Estonian Air zaradi njene nalozbe v FlyBe in odnosa s
podjetjem Finair. Poleg tega meni, da povezljivost Estonije ne bi bila omejena, ¢e bi se podjetje Estonian Air
umaknilo s trga. Izrazila je tudi pomisleke glede domnevne kriitve nacela enkratnosti pomoci.

(94)  Ryanair pozdravlja formalno preiskavo Komisije v zvezi s pomo¢jo za reevanje za podjetje Estonian Air, zlasti
zaradi neucinkovitosti podjetja Estonian Air v primerjavi z letalskim prevoznikom Ryanair. V zvezi z ukrepi od 1
do 5 Ryanair najprej navaja, da se je banka Cresco odlocila, da se bo odpovedala svojemu delezu, kar je po
njegovem mnenju ociten znak, da kapitalske injekcije niso bile skladne z nacelom vlagatelja pod trznimi pogoji.
Navaja, da so nizkocenovni letalski prevozniki boljSa moznost od nacionalnih letalskih prevoznikov, kot je
Estonian Air, in da pravo EU ne priznava pravice vsake drzave ¢lanice do nacionalnega letalskega prevoznika.
Poleg tega Ryanair trdi, da je drzavna pomo¢ podjetju Estonian Air neposredno in bistveno vplivala na njegov trzni
polozaj in da zelo izkrivlja konkurenco.

(95  Glede sklepa o zacetku postopka v zvezi s pomocjo za prestrukturiranje sta pripombi predlozili dve zainteresirani
strani, in sicer zainteresirana stran, ki Zeli, da se njena identiteta ne razkrije, in letalski prevoznik Ryaniar.

(96)  Zainteresirana stran, ki Zeli, da se njena identiteta ne razkrije, meni, da nacrt prestrukturiranja podjetja Estonian Air
ni verodostojen ali dosegljiv, saj je treba upostevati njegove izredno visoke izgube leta 2012 in posledi¢ni delez
Cistega dobicka v prodaji pod =50 %. V zvezi s prestrukturiranjem flote in dejavnosti zainteresirana stran meni, da
narti podjetja Estonian Air o uporabi dveh letal za carterske lete niso izvedljivi, ker je navedeni trg zelo
konkurencen, in kritizira mesanico letal, ki bi sestavljala novo floto. Zainteresirana stran navaja tudi, da izra¢un
donosnosti prog, ki naj bi se Stele za izravnalne ukrepe, kaze, da niso sprejemljive, in meni, da se na splosno
pomo¢ za prestrukturiranje ne bi smela odobriti. Poleg tega je predlozila tudi $tudijo primera za povezljivost
Madzarske po propadu letalskega prevoznika Malév, na podlagi katere je ugotovila, da lahko trg ustrezno nado-
mesti propad nacionalnega letalskega prevoznika.

(97)  Ryanair najprej navaja, da bi morala Komisija oceniti, ali je imela Estonija poleg zagotovitve drzavne pomoci na
voljo druge moznosti (kot je na primer likvidacija). Trdi tudi, da so predpostavke iz nalrta prestrukturiranja zelo
optimisti¢ne, nacrt pa obsojen na propad. Ryanair na primer meni, da ni realno, da bo lahko podjetje Estonian Air
s prodajo nekaterih svojih letal zbralo kapital. Poleg tega meni, da je 12 prog, ki jih je podjetje Estonian Air
ukinilo, nedonosnih in da se ne morejo Steti za izravnalne ukrepe. Navaja tudi, da niso izpolnjeni pogoji iz smernic
za re$evanje in prestrukturiranje iz leta 2004, zlasti nacelo enkratnosti pomod¢i. Ponovno navaja tudi, da pomo¢
podjetju Estonian Air zelo $kodi njegovemu trznemu poloZaju.

6.3 Pripombe Estonije o pripombah zainteresiranih tretjih strani

(98) Estonija je podrobno proucila trditve zainteresiranih strani. Glede pripomb skupine IAG o sklepih o zacetku
postopka v zvezi s pomocjo za reSevanje Estonija navaja, da letalska prevoznika Estonian Air in FlyBe ne zagota-
vljata letov na ista letalisca, zato nista konkurenta. Glede pripomb o povezljivost drzave meni, da bi umik podjetja
Estonian Air s trga vplival na povezljivost drZave, in trdi, da nizkocenovni letalski prevozniki ne zagotavljajo
povezljivosti, ki je pomembna za Estonijo.

(99)  Glede pripomb podjetjia Ryanair na sklepa o zacetku postopka v zvezi s pomocjo za reSevanje navaja, da
ucinkovitosti nizkocenovnih letalskih prevoznikov ni mogoce primerjati z ucinkovitostjo regionalnih letalskih
prevoznikov. V zvezi z razlogi, na podlagi katerih je drzava sprejela odlocitev o nalozbi v letalskega prevoznika,
navaja, da je donosen in trajnosten letalski prevoznik izredno pomemben, saj Estoniji zagotavlja redne in zanesljive
povezave s $tevilnimi drzavami, ki so klju¢ne gospodarske trgovske partnerice Estonije, te vloge pa ne izpolnjuje
nobeden od glavnih konkurentov letalskega prevoznika. Estonija trdi tudi, da nizkocenovni prevozniki v Estoniji ne
dosegajo uspesnih rezultatov zaradi majhnega trga in ne zaradi prisotnosti podjetja Estonian Air, in izkljucuje
konkurenco med podjetjema Ryanair in Estonian Air, saj se osredotocata na razli¢ne segmente potro$nikov.
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(100) Estonija je proucila tudi pripombe, ki jih je prejela v okviru sklepa o zacetku postopka v zvezi s pomocjo za
prestrukturiranje. Estonija ni predlozila pripomb o nekaterih pripombah zainteresirane strani, ki Zeli, da se njena
identiteta ne razkrije, saj je trdila, da bi predlozila nov nacrt prestrukturiranja, zato navedene pripombe niso ve¢
pomembne. Kljub temu je Estonija navedla, da na progah iz Estonije in v Estonijo ni presezZne zmogljivosti in da ni
tveganja, da bi se spodkopal notranji trg s preusmeritvijo nepravi¢nega deleza strukturnih prilagoditev na druge
drzave clanice. V zvezi s primerjavo s $tudijo primera za povezljivost Madzarske Estonija trdi, da je Estonija majhen
in izoliran trg in da bi propad podjetja Estonian Air pomenil izgubo na podro¢ju koli¢ine in kakovosti letalskih
povezav ter da je njen primer bolj podoben primeru Litve po steCaju nacionalnega letalskega prevoznika FlyLAL,
katere kazalnik mobilnosti (¥’) se je po navedbah Estonije zmanjsal za 26 %, pri MadZarski pa se je zmanjsal za
4 %.

(101) V zvezi s pripombami podjetja Ryanair Estonija ponovno navaja, da drzavna pomo¢, dodeljena podjetju Estonian
Air, ne bi vplivala na polozaj letalskega prevoznika Ryanair. Poleg tega Estonija meni, da trditev podjetja Ryanair,
da bi bilo treba podjetje Estonian Air likvidirati, ni podprta s podatki. Estonija ponovno navaja, da nacelo
enkratnosti pomo¢i pri ukrepih od 1 do 3 ni bilo kreno.

7. OCENA UKREPOV IN NACRT PRESTRUKTURIRANJA

(102) V skladu s ¢lenom 107(1) Pogodbe je vsaka pomoc, ki jo dodeli drzava ¢lanica, ali kakrsna koli vrsta pomoci iz
drzavnih sredstev, ki izkrivlja ali bi lahko izkrivljala konkurenco z dajanjem prednosti posameznim podjetjem ali
proizvodnji posameznega blaga, nezdruzljiva z notranjim trgom, kolikor prizadene trgovino med drzavami ¢lani-
cami. Pojem drzavne pomoci tako zajema vsako neposredno ali posredno dodeljeno prednost, ki se financira iz
drzavnih sredstev in jo dodeli drzava sama ali kateri koli posredniski organ, ki deluje na podlagi svojih pooblastil.

(103) Da je ukrep drzavna pomo¢, mora izhajati iz drzavnih virov in se pripisati drzavi. Drzavni viri so naceloma viri
drzave ¢lanice in njenih javnih organov ter viri javnih podjetij, na katere lahko imajo javni organi neposreden ali
posreden prevladujo¢ vpliv.

(104) Da bi ugotovila, ali so razli¢ni ukrepi, ki se ocenjujejo, pomenili gospodarsko prednost za podjetje Estonian Air in
ali zato vkljucujejo drzavno pomo¢, bo Komisija ocenila, ali je letalski prevoznik prejel gospodarsko prednost, ki je
ne bi prejel pod obi¢ajnimi trznimi pogoji.

(105) Komisija pri svoji oceni uporablja preskus nacela vlagatelja pod trznimi pogoji. V skladu s preskusom nacela
vlagatelja pod trznimi pogoji ne gre za drzavno pomoc, ¢e bi bil v podobnih okolis¢inah zasebni vlagatelj, ki je po
velikosti primerljiv z zadevnimi organi v javnem sektorju in deluje pod obiCajnimi trznimi pogoji v trznem
gospodarstvu, upraviencu pripravljen zagotoviti zadevne ukrepe. Zato mora Komisija oceniti, ali bi zasebni
vlagatelj pod enakimi pogoji sodeloval pri poslih, ki se ocenjujejo. Hipoteti¢ni zasebni vlagatelj deluje kot preudarni
vlagatelj, ki Zeli svoje dobicke povecati, ne da bi pri tem prevzel prevelika tveganja za svoj dobicek. Naceloma
prispevek iz javnih sredstev ne vkljuCuje drzavne pomodi, ¢e je pari passu, tj. ¢e se izvede hkrati z znatnim
kapitalskim vlozkom zasebnega vlagatelja v primerljivih okoli§¢inah in pod primerljivimi pogoji.

(106) Zadevni ukrep mora izkrivljati ali bi lahko izkrivljal konkurenco in lahko prizadene trgovino med drzavami
¢lanicami.

(107) Ce nekateri ukrepi, ki se ocenjujejo, vsebujejo drzavno pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe, je treba njihovo
zdruzljivost oceniti ob upostevanju izjem iz odstavkov 2 in 3 navedenega ¢lena.

7.1 Obstoj drzavne pomoci
7.1.1 Ukrep 1

(108) Komisija bo najprej ocenila prisotnost pomoci pri kapitalski injekciji v vi$ini 2,48 milijona EUR leta 2009 (ukrep
1). Kot je pojasnjeno v uvodni izjavi 105, se Steje, da prispevek iz javnih sredstev ne vsebuje neupravicene
prednosti in ni pomo¢, e se izvede pod pogoji pari passu.

(*’) Kazalnik mobilnosti je Stevilo potnikov v letalskem prevozu, deljeno s prebivalstvom drzave.
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(109) V zvezi s tem Komisija ugotavlja, da so ukrep 1 izvedli takratni delnicarji podjetja Estonian Air sorazmerno s
svojimi deleZi, in sicer s 34-odstotnim deleZzem Estonije (2,48 milijona EUR), 49-odstotnim deleZzem skupine SAS
(3,57 milijona EUR) in 17-odstotnim delezem banke Cresco (1,23 milijona EUR). Estonija je potrdila, da sta drzava
in banka Cresco vlozili zgolj denarna sredstva, skupina SAS pa je zagotovila 1,21 milijona EUR denarnih sredstev
in 2,36 milijona EUR v obliki pretvorbe posojila v lastniski delez. Poleg tega je Estonija pojasnila, da je skupina
SAS podjetju Estonian Air zagotovila posojili v visini [...] milijonov USD leta 2008 in [...] milijonov EUR leta
2009 (glej uvodno izjavo 84).

(110) 'V sklepih o zacetku postopka v zvezi s pomodjo za reSevanje je Komisija navedla, da je razli¢na narava prispevkov
(nalozba v obliki novih denarnih sredstev in pretvorba dolga skupine SAS) zadosten razlog za pomisleke o tem, ali
je bil ukrep 1 izveden pod pogoji pari passu. Vendar so informacije Estonije odpravile pomisleke Komisije, saj je bil
kapitalski vlozek izveden pod jasnimi pogoji pari passu vsaj z banko Cresco. Tako drzava kot banka Cresco sta
prispevali dokaj visok znesek novih denarnih sredstev sorazmerno s svojima poslovnima delezema. Poleg tega sta
skupna prispevka banke Cresco in skupine SAS v obliki denarnih sredstev znatna in primerljiva s prispevkom
drzave. Pretvorbo posojila v lastniski kapital skupine SAS je treba obravnavati v sirSem okviru predhodnih posojil
podjetju Estonian Air v letith 2008 in 2009, ki dokazujejo, da je skupina SAS menila, da bo letalski prevoznik
ponovno dosegel rentabilnost.

(111) V skladu z ustaljeno sodno prakso (*¥) je jasno, da 66-odstotna zasebna udelezba ni zanemarljiva v primerjavi z
javno intervencijo. Poleg tega ni¢ ne kaze, da bi lahko na odlo¢itev skupine SAS in banke Cresco o nalozbi v
podjetje Estonian Air vplivalo ravnanje drzave.

(112) Poleg tega Komisija navaja, da v skladu s smernicami za letalski sektor iz leta 1994 (?°) kapitalske injekcije ne
vkljuCujejo drzavne pomodi, kadar se bo povecal javni delez v podjetju, ¢e je vloZeni kapital sorazmeren s Stevilom
delnic, ki jih imajo organi, in Ce spremlja kapitalsko injekcijo zasebnega vlagatelja, delez zasebnega vlagatelja pa
mora imeti realen gospodarski pomen. Iz tega izhaja, da to velja za ukrep 1.

(113) Na podlagi navedenega Komisija meni, da je banka Cresco sprejela odlocitev o nalozbi v Estonian Air pod pogoji
pari passu v primerjavi z drzavo in da sta bili nalozbi banke Cresco in skupine SAS znatni. Poleg tega Komisija
nima razlogov za pomisleke o tem, da sta se skupina SAS in banka Cresco odlo¢ili za nalozbo v Estonian Air
zaradi donosnosti. Komisija je zato sklenila, da financiranje podjetja Estonian Air s kapitalsko injekcijo v visini
2,48 milijona EUR (ukrep 1) ni vsebovalo neupravicene prednosti za Estonian Air, in izkljucila prisotnost drzavne
pomodi, pri ¢emer ni treba dodatno oceniti, ali bi bili izpolnjeni preostali kumulativni pogoji iz ¢lena 107(1)
Pogodbe.

7.1.2 Ukrep 2

(114) Junija 2009 je podjetje Estonian Air za 2,4 milijona EUR prodalo svoj oddelek za zemeljsko oskrbo letaliscu v
Talinu, ki je bilo v 100-odstotni drzavni lasti (ukrep 2). Odprt, pregleden in brezpogojen razpisni postopek za
dolocitev cene ni potekal in neodvisni ocenjevalci niso opravili vrednotenja. Namesto tega je bila cena dolocena pri
neposrednih pogajanjih med letalis¢em v Talinu in podjetjem Estonian Air.

(115) Komisija ugotavlja, da zaradi odsotnosti razpisnega postopka ali neodvisnega vrednotenja ne more izkljuditi
prisotnosti pomo¢i. Zato mora podrobno oceniti posel in njegov okvir, da bo ugotovila, ali je pomenil neupra-
viceno prednost za Estonian Air.

(116) Estonija je med formalnim postopkom preiskave pojasnila, da je bil oddelek za zemeljsko oskrbo donosen med
letoma 2005 in 2008, tj. v letih pred prodajo. Poleg tega je posel potekal v obliki prodaje sredstev brez obveznosti
in zaposlenih ter drugih ,prevzetih stroskov“. Cena se je dolocila tako, da je bila za najniZjo ceno dolocena
knjigovodska vrednost sredstev. Poleg tega so estonski organi predlozili notranjo analizo, ki je pokazala, da
multiplikator razmerja med trzno vrednostjo podjetja in prihodki od prodaje podjetja (kazalnik ,EV/sales®) (39)
za posel ustreza multiplikatorjem, opazenim pri ve¢ drugih poslih, pri katerih je bilo ciljno podjetje oddelek za
zemeljsko oskrbo. Zdi se, da to kaze, da je posel potekal pod trznimi pogoji.

(*%) Sodba z dne 12. decembra 1996, Air France proti Komisiji, T-358/94, Recueil, EU:T:1996:194, tocki 148 in 149.

(*%) Smernice o uporabi ¢lenov 92 in 93 Pogodbe ES in clena 61 Sporazuma EGP za drzavno pomo¢ v letalskem sektorju (UL C 350,
10.12.1994, str. 5).

(*9) Multiplikator razmerja med trzno vrednostjo podjetja in prihodki od prodaje podjetja (kazalnik ,EV/sales”) je merilo za vrednotenje,
ki primerja trzno vrednost podjetja s prihodki od prodaje podjetja, da si vlagatelji lahko predstavljajo, koliko bi stal nakup prodaje
podjetja.
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(117) Poleg tega Estonija trdi, da je letalis¢e v Talinu, ¢eprav je v 100-odstotni drzavni lasti, neodvisno od drzave in da so
¢lani upravnega in nadzornega odbora neodvisni poslovnezi in ne predstavniki drzave. V sklepih o zacetku
postopka v zvezi s pomodjo za reSevanje je Komisija izrazila pomisleke o tem, ali bi se lahko ukrepi letalidca v
Talinu pripisali drZavi, saj je bilo Ministrstvo za gospodarske zadeve in komunikacije edini delnicar letalis¢a v
Talinu in pristojno zanj.

(118) Vendar je Sodis¢e Evropske unije dosledno trdilo, da se ukrepi, ki jih sprejmejo javna podjetja pod drzavnim
nadzorom, sami po sebi ne pripisejo drzavi. Sodis¢e je v zadevi Stardust Marine in v okviru nadaljnje sodne prakse
pojasnilo, da je treba za sklep o tem, ali se ukrep pripiSe drzavi, preveriti, ali so javni organi kakor koli sodelovali
pri sprejetju navedenih ukrepov (). V zvezi z ukrepom 2 Komisija ne more sprejeti sklepa, da se lahko odlocitev
letali$¢a v Talinu o nalozbi v Estonian Air pripiSe drzavi. Komisija v zvezi s tem tudi ni nasla posrednega dokaza v
smislu sodne prakse v zadevi Stardust Marine. Zato Komisija meni, da se odlocitev letalif¢a v Talinu o sodelovanju
pri ukrepu 2 ne pripiSe Estoniji.

(119) Ker se odlocitev letalis¢a v Talinu o sodelovanju pri ukrepu 2 ne pripiSe drzavi in ker se zdi, da je posel potekal
pod trznimi pogoji, Komisija izkljucuje prisotnost drzavne pomoc¢i pri ukrepu 2, pri ¢emer ni treba oceniti, ali so
izpolnjeni preostali kumulativni pogoji iz ¢lena 107(1) Pogodbe.

7.1.3 Ukrep 3

(120) V zvezi s kapitalsko injekcijo leta 2010 (ukrep 3) je Estonija med formalnim postopkom preiskave pojasnila, da je
drzava vlozila 17,9 milijonov EUR denarnih sredstev, skupina SAS pa je v lastniski kapital pretvorila posojilo v
vi§ini 2 milijonov EUR. Obenem je skupina SAS za [...] milijonov EUR pridobila delez banke Cresco v podjetju
Estonian Air (v zamenjavo za odpis posojila v visini [...] milijonov EUR, ki ga je banka Cresco imela pri skupini
SAS). Zato je banka Cresco prenehala biti delnicarka, delez drzave se je povecal na 90 %, delez skupine SAS pa
zmanj$al na 10 %. Estonija trdi, da je njena odlocitev o ponovni nalozbi v Estonian Air temeljila na poslovnem
nacrtu iz leta 2010.

(121) Komisija najprej ugotavlja, da sta kapitalski injekciji drzave in skupine SAS potekali v razli¢nih oblikah in zneskih,
ki nista bila sorazmerna s poslovnima deleZzema. Kapitalska injekcija v visini 17,9 milijona EUR novih denarnih
sredstev drzave ni primerljiva s pretvorbo dolga v lastniski delez v visini 2 milijonov EUR skupine SAS, saj Estonija
ni predlozila dokazov, da je bilo posojilo v celoti zavarovano s premoZenjem, zato bi skupina SAS s pretvorbo
posojila v lastniski kapital prevzela novo tveganje. V zvezi z odpisom dolga skupine SAS v visini [...] milijonov
EUR, ki ga je banka Cresco imela pri skupini SAS, v zameno za delnice podjetja Estonian Air v lasti banke Cresco
Komisija opaza, da to dejanje ni vsebovalo novih denarnih sredstev za Estonian Air. Poleg tega ni jasno, ali je
skupina SAS prevzela novo tveganje s tem, ko je sprejela odpis dolga v zameno za delnice podjetja Estonian Air v
lasti banke Cresco. Ti elementi zadostujejo za sklep Komisije, da ukrep 3 ni bil izveden pod pogoji pari passu.

(122) Estonski organi trdijo, da je bil ukrep 3 skladen z nacelom vlagatelja pod trznimi pogoji, saj je bil sprejet na
podlagi poslovnega nacrta iz leta 2010, ki je po njihovem mnenju trden in verodostojen. V skladu z nacrtom bi
podjetje Estonian Air doseglo prag donosnosti Ze leta 2013, ¢e bi spremenilo floto v skladu z naértom, in bi ostalo
zelo donosno vsaj do leta 2020.

(123) Komisija priznava, da je v poslovnem nacrtu iz leta 2010 analiziran poloZaj letalskega prevoznika, vendar ima
vseeno pomanjkljivosti, zato ni zanesljiva osnova za trzno usmerjeno odlo¢itev o nalozbi. Finan¢ne napovedi na
primer temeljijo na preve¢ ambiciozni rasti Stevila potnikov (v obdobju 2010-2020 je predvidena ve¢ kot 6-
odstotna povprecna letna rast). Take napovedi rasti se zdijo zelo optimisticne ob upostevanju svetovne gospo-
darske in finan¢ne krize leta 2009. Poslovni nacrt iz leta 2010 se sklicuje tudi na ocene Mednarodnega zdruzenja
letalskih prevoznikov, ki predvidevajo ve¢ kot 5-odstotno povpre¢no rast v naslednjih Stirih letih. Vendar je
Mednarodno zdruZenje letalskih prevoznikov navedlo tudi, da bo to okrevanje geografsko zelo neenakomerno
in da v Evropi ni mogoce pricakovati hitrega okrevanja (*?).

(124) Dodatna pomanjkljivost je, da je analiza obcutljivosti iz poslovnega nacrta iz leta 2010 nezadostna. V zvezi s
tveganjem manjSega Stevila potnikov naért navaja, da bi se neto rezultat za prvi dve leti zaradi 10-odstotnega
zmanj$anja Stevila potnikov zmanjsal za priblizno 6,4 milijona EUR, kar bi bilo ve¢ kot dvakrat ve¢ od negativnih
neto rezultatov, pri¢akovanih za navedeni leti. Vendar poslovni nalrt iz leta 2010 ne navaja, kaksne bi bile
posledice za celotno analizirano obdobje in katere posebne popravne ukrepe bi bilo treba sprejeti.

(*') Sodba v zadevi Francija proti Komisiji (Stardust Marine), C-482/99, EU:C:2002:294, tocka 52.
(*?) Glej strani 16 in 17 poslovnega nacrta iz leta 2010.
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(125) Komisija izpostavlja tudi, da je banka Cresco sprejela odlocitev, da v Estonian Air ne bo vlozila dodatnih denarnih
sredstev in da bo namesto tega prodala svoj delez skupini SAS. Ceprav je banka Cresco morda imela ve¢ razli¢nih
razlogov za svojo odlocitev, se zdi smiselno domnevati, da poslovni nacrt iz leta 2010 ni zadostoval in zasebnega
vlagatelja ni prepri¢al o donosnosti nalozbe. Podobno se lahko trdi za skupino SAS, ki se je odlocila, da bo
sodelovala pri kapitalski injekciji leta 2010, vendar ne sorazmerno s svojim delezem, zato se je njen delez z 49 %
zmanj$al na zgolj 10 %.

(126) Estonski organi trdijo tudi, da je bilo na podlagi vrednotenja, ki ga je drzava opravila leta 2010, ugotovljeno, da bi
bila vrednost letalskega prevoznika po nalozbi pozitivna. Pri tem vrednotenju se je izra¢unala vrednost lastniskega
kapitala na podlagi analize diskontiranih denarnih tokov, pri ¢emer so se upostevali pri¢akovani denarni tokovi v
obdobju 2010-2019 in koncna vrednost (diskontirana) po letu 2019 v visini [0-10] milijonov EUR, odstel pa se
je neto dolg v visini [0-10] milijjonov EUR. Na podlagi navedenega bi izracunana skupna vrednost lastniskega
kapitala pri scenariju po izvedeni nalozbi znasala [0-10] milijonov EUR. Pri alternativni metodi vrednotenja je bil
letalski prevoznik vrednoten s primerjavo finan¢nih kazalnikov za pet manjsih podjetij, ki kotirajo na borzi,
vrednost Estonian Air pa je bila izracunana na priblizno [5-15] milijonov EUR.

(127) Vendar Komisija ne more obravnavati tega vrednotenja kot veljavno osnovno, na podlagi katere bi hipoteti¢ni
zasebni vlagatelj sprejel odlocitev o nalozbi. V vrednotenju so namre¢ izpostavljena bistvena tveganja, negotovosti
in obcutljivost na uporabljene predpostavke, navedeno pa je tudi, da bi bilo treba napovedi obravnavati z nekaj
rezerve (*}). Poleg tega nekatere kljucne predpostavke, na katerih temelji vrednotenje, niso utemeljene. Zlasti ni
navedena osnova za dolocitev znatne koné¢ne vrednosti (ki predstavlja ve¢ kot 60 % izracunanega skupnega
diskontiranega denarnega toka). Ce bi se izbrala niZja koncna vrednost, bi bila lahko skupna vrednost lastniskega
kapitala negativna. Poleg tega je v vrednotenju navedeno, da ukrepi iz poslovnega nacrta iz leta 2010 morda ne
bodo zadostovali za resitev nekaterih tezav s trajnostjo podjetja Estonian Air (npr. uporaba turbopropelerskega
letala tipa Saab 340, ki je ustvarjala izgubo). Zato izracun, ki temelji na denarnem toku, predvideva dodatne
spremembe in odstopa od poslovnega nacrta iz leta 2010, ki je osnova za nalozbo. Poleg tega je vrednotenje na
podlagi primerjave z drugimi letalskimi prevozniki izjemno Sibko. Podjetje Estonian Air se primerja le s petimi
letalskimi prevozniki, od tega imajo trije letalski prevozniki mnogokrat vecje zmogljivosti od podjetja Estonian Air.
Zaradi slabega finan¢nega poloZaja podjetja Estonian Air je edina referencéna osnova, ki bi se lahko realno
uporabila, multiplikator prodaje (kazalnik ,P/S“), saj so rezultati koli¢nikov, ki temeljijo na drugih kazalnikih,
zelo razlini. Tudi ¢e se sprejmejo rezultati vrednotenja, v njem ni pojasnjeno, zakaj bi zasebni vlagatelj vlozil
nov kapital v viSini 17,9 milijona EUR, da bi imel 90-odstotni delez v podjetju, katerega skupna vrednost lastni-
Skega kapitala je ocenjena na le [0-10] milijjonov EUR (ali najve¢ [5-15] milijonov EUR). Poleg tega estonski
organi niso analizirali nobenega hipoteti¢nega scenarija poleg dokapitalizacije, da bi primerjali pricakovano donos-
nost nalozbe z rezultati morebitnih alternativnih scenarijev. Ceprav je morda z ekonomskega vidika smiselno, da
obstojeci delnicar vlozi dodatni kapital v podjetje v tezavah, da zasciti svojo nalozbo, bi tak vlagatelj obicajno
primerjal to nalozbo s stroski/prihodki pri morebitnih alternativnih scenarijih, ki morda vkljucujejo tudi likvidacijo
podjetja.

(128) Poleg tega dopis estonskih organov z dne 9. aprila 2014 kaZe, da razlog za dokapitalizacijo ni bila zgolj
gospodarska privlacnost nalozbe. Estonija priznava, da je cilj zagotovitve dolgoro¢nih letalskih povezav s pomemb-
nimi poslovnimi destinacijami iz poslovnega nacrta iz leta 2010 ,sovpadal s cilji makroekonomske politike
drzave". Ceprav Estonija trdi, da ti dejavniki niso bili edini dejavniki, na podlagi katerih je drzava sprejela odlocitev
o nalozbi, to kaze, da drzava ni upostevala zgolj donosnosti. V zvezi s tem se zdi, da so ¢lani estonske vlade ob
ukrepu 3 navedli, da ,je mnenje [vlade], da je podjetje Estonian Air stratesko podjetje za drzavo, in da je zato
pripravljena sprejeti vecinski delez* (*4) in da ,je zelo pomembno, da se zagotovijo leti iz [...] Talina v nekatera
druga pomembna mesta“ (**), za kar se zdi, da niso dejavniki, ki bi jih preudarni trzni vlagatelj uposteval ob
sprejetju odlocitve o nalozbi. V zvezi s tem Komisija opozarja, da je v sodbi v zadevi Boch Sodis¢e navedlo, da je
preskus zlasti, ali bi v podobnih okoli¢inah zasebni vlagatelj na podlagi predvidljivih moznosti donosa ter ne glede
na socialne dejavnike, dejavnike regionalne politike in sektorsko problematiko vpisal zadevni kapital ().

(129) Ce se na splosno upostevajo dejstvo, da noben zasebni vlagatelj ni Zelel vloziti novih denarnih sredstev v podjetje
Estonian Air na podoben nacin, kot je to storila drzava, slabosti poslovnega nacrta iz leta 2010 in obstoj
makroekonomskih ciljev, ki niso pomembni za zasebne vlagatelje, je Komisija sklenila, da ukrep 3 ni bil skladen
z nacelom vlagatelja pod trznimi pogoji.

(**) Glej stran 2 notranjega vrednotenja podjetja Estonian Air z naslovom Ocena vrednosti podjetja AS Estonian Air, ki so ga opravili
estonski organi.

(**) Glej http://www.bloomberg.com/news|2010-04-22[estonia-government-nears-accord-on-buying-control-of-estonian-air-from-sas.html

(**) Glej http:|/news.err.ee[v/economy/fe650a96-9daa-43e4-91eb-ab4396445593

(*%) Sodba v zadevi Belgija proti Komisiji (Boch), C-40/85, EU:C:1986:305, tocka 13. Glej tudi sodbo v zadevi z dne 21. januarja 1999,
Neue Maxhiitte Stahlwerke GmbH proti Komisiji, T-129/95, T-2/96 in T-97/96, Recueil, EU:T:1999:7, tocka 132.
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(130) Poleg tega mora ukrep, ki je drzavna pomo¢, izhajati iz drzavnih virov in se pripisati drzavi. To merilo pri
kapitalski injekciji leta 2010 ni sporno, saj je denarna sredstva iz drzavnega proracuna vlozilo Ministrstvo za
gospodarske zadeve in komunikacije Estonije kot delnicar letalskega prevoznika.

(131) Poleg tega Komisija opaza, da je ukrep prizadel trgovino in bi lahko izkrivljal konkurenco med drzavami ¢lanicami,
saj Estonian Air konkurira z drugimi letalskimi prevozniki Evropske unije, zlasti od zacetka veljavnosti tretje faze
liberalizacije letalskega prevoza (v nadaljnjem besedilu: tretji sveZenj) 1. januarja 1993 (*’). Ukrep 3 je tako
omogodil podjetju Estonian Air nadaljnje poslovanje, da se mu v nasprotju s konkurenti ni bilo treba sooditi s
posledicami slabih finan¢nih rezultatov.

(132) Komisija je zato sklenila, da je ukrep 3 vseboval drzavno pomo¢ v korist podjetju Estonian Air.

7.1.4 Ukrep 4

(133) Estonija meni, da kapitalska injekcija denarnih sredstev v visini 30 milijonov EUR, za katero se je odlocila
decembra 2011 (ukrep 4), ni vsebovala drzavne pomodi. Pri tej kapitalski injekciji niso sodelovali drugi vlagatelj,
zato se je delez skupine SAS zmanjsal z 10 % na 2,66 %, delez drzave pa se je povecal z 90 % na 97,34 %.

(134) Komisije utemeljitve estonskih organov med formalnim postopkom preiskave niso prepricale. Odlo¢itev o nalozbi
je sprejela drzava sama brez morebitne zasebne intervencije, saj se je skupina SAS odlodila, da ne bo sodelovala pri
tej kapitalski injekciji, zasebna banka [...], ki je sprva nameravala dodeliti posojilo podjetju Estonian Air, pa se je
na koncu odlocila, da ga ne bo zagotovila. Zato se nalozba ne more Steti za pari passu.

(135) Poleg tega poslovni nalrt iz leta 2011, na podlagi katerega je bila sprejeta odlocitev o nalozbi, predvideva
ekspanzivno strategijo in temeljito spremembo poslovnega modela s strategije direktnih letov na omrezje vozlis¢
in manjsih letalis¢, ki bi temeljilo na regionalnem omrezju. Estonija je predstavila nacrt, v skladu s katerim bi
letalski prevoznik kupil nova letala (za povecanje flote s sedmih letal leta 2011 na trinajst letal v letih 2013 in
2014), Talin pa bi postalo vozlisée za lete med Evropo in Azijo. V skladu s to predstavitvijo bi podjetje Estonian
Air potrebovalo 30 milijonov EUR od svojega delnicarja in [...] milijonov EUR iz posojila [...]. Kljub dejstvu, da se
je banka [...] na koncu odlodila, da ne bo zagotovila posojila, Komisija izpostavlja, da je Estonija dodelila
30 milijonov EUR, ne da bi upostevala ucinke, ki bi ga odlocitev [...] imela na rezultat poslovnega nacrta iz
leta 2011. To se ne more obravnavati kot racionalno ravnanje obves¢enega udelezenca na trgu.

(136) Prav tako se zdi nerealno, da bi lahko podjetje Estonian Air skoraj potrojilo svoje prihodke v zgolj tirih letih in
spremenilo dobi¢ek pred davki z —15,45 milijona EUR leta 2011 na 4,2 milijona EUR leta 2014, zlasti zaradi
gospodarske in finanéne krize. V zvezi s tem Komisija ponovno navaja, da so se v skladu s finan¢nimi napovedmi
Mednarodnega zdruzenja letalskih prevoznikov iz decembra 2011 (*%) profitne marze v letalski industriji leta 2011
znizale, saj so se cene nafte in goriva skokovito zvisale. Za leto 2012 je Mednarodno zdruZenje letalskih prevoz-
nikov predvidelo, da se bo evropska letalska industrija soocala s pritiskom zaradi gospodarskega kaosa, ki bo
posledica neuspesnosti vlad pri reSevanju dolZniske krize v euroobmodju. Ker bo evropske letalske prevoznike
recesija na domacih trgih verjetno zelo prizadela, je Mednarodno zdruZenje letalskih prevoznikov za leto 2012 za
evropske letalske prevoznike napovedalo 0,3-odstotno stopnjo dobicka pred obrestmi in davki (EBIT) s Cistimi
izgubami po davku v viSini 0,6 milijarde USD (in sicer 0,46 milijarde EUR).

(137) Prav tako se zdi nerealno, da bi podjetje Estonian Air povecalo Stevilo sedezev z 1 milijona leta 2011 na
2,45 milijona leta 2014, pri cemer bi v istem obdobju bistveno povecalo faktor zasedenosti z 59,2 % na 72,3 %.
Zdi se, da so bila klju¢na tveganja prenizko ocenjena, blazilni ukrepi pa niso bili zadostno ocenjeni. Model omrezja
vozli§¢ in manjsih letalis¢ je bil v sredini leta 2012 zelo hitro opus€en zaradi izredno slabih rezultatov letalskega
prevoznika.

(138) Poleg tega poslovni nacrt iz leta 2011 izrecno uposteva razlicne makroekonomske in politi¢ne koristi za drzavo, ki
so z vidika zasebnega vlagatelja nepomembne. Nacrt na primer navaja, da so koristi nalozbe za Estonijo znatne, in

(*7) Tretji svezenj je vkljuCeval tri zakonodajne ukrepe: (i) Uredbo Sveta (EGS) t. 2407/92 z dne z dne 23. julija 1992 o licenciranju
letalskih prevoznikov (UL L 240, 24.8.1992, str. 1), (ii) Uredbo Sveta (EGS) $t. 2408/92 z dne 23. julija 1992 o dostopu letalskih
prevoznikov Skupnosti do letalskih prog znotraj Skupnosti (UL L 240, 24.8.1992, str. 8) in (iii) Uredbo Sveta (EGS) 3t. 2409/92 z
dne 23. julija 1992 o prevozninah in tarifah za zra¢ni prevoz (UL L 240, 24.8.1992, str. 15).

(*%) Glej http:|[www.iata.org/whatwedo/Documents/economics/Industry-Outlook-December2011.pdf
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izrecno izpostavlja, da je ,izbrani model omrezja prednostni, Ce se upostevajo trenutne potrebe poslovnezev in
navodila vlade“. Poleg tega nalrt navaja, da bi se zaradi nalozbe ustvarilo 2 000 delovnih mest, Estonija pa bi
izboljsala svoj polozaj na lestvici globalne konkurencnosti. Estonski organi navajajo tudi, da se predlagana strategija
odraza v akcijskem nacrtu vlade za obdobje 2011-2015 o razvoju neposrednih letalskih povezav z vsemi glavnimi
evropskimi poslovnimi sredi¢i ter spremembi letalis¢a v Talinu v vozlisée za lete med Evropo in Azijo. Iz istih
razlogov, pojasnjenih v uvodni izjavi 128, preudarni trzni vlagatelj ne bi uposteval teh dejavnikov.

(139) Zato Komisija meni, da je ukrep 4 vseboval selektivno neupraviceno prednost za Estonian Air. Iz razlogov,
navedenih v uvodnih izjavah 130 in 131, Komisija meni, da ukrep 4 izhaja iz drzavnih virov in se pripiSe drzavi
ter je prizadel trgovino in bi lahko izkrivljal konkurenco med drzavami ¢lanicami.

(140) Komisija je zato sklenila, da je ukrep 4 vseboval drzavno pomo¢ v korist podjetju Estonian Air.

7.1.5 Ukrep 5

(141) Komisija je sklenila, da bi se moralo posojilo za reSevanje Steti za drzavno pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe,
saj posojilo, ki izhaja iz drzavnih virov, vsebuje selektivno prednost za Estonian Air, ki prizadene trgovino med
drzavami clanicami in bi lahko izkrivljala konkurenco (glej uvodno izjavo 131). Ob upostevanju financnega
polozaja podjetja Estonian Air (od leta 2006 je ustvarjalo izgubo in do konca julija 2012 je bilo v poloZaju
tehni¢nega stecaja v skladu z estonskim pravom — glej podrobne podatke v oddelku 7.4.1) ni bilo verjetno, da bi
bil zasebni upnik pripravljen zagotoviti morebitna dodatna posojila za kritje resnih likvidnostnih tezav podjetja
Estonian Air. Tudi estonski organi obravnavajo ta ukrep kot drzavno pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe, saj
trdijo, da so izpolnjeni pogoji pomoci za reSevanje iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004.

7.1.6 Ukrep 6

(142) Odlocitev estonskih organov, da bodo v Estonian Air vlozili 40,7 milijona EUR v obliki lastniskega kapitala, bi se
morala Steti za drzavno pomo¢. Kapitalska injekcija je bila izvedena neposredno iz drzavnega proracuna in tako z
drzavnimi viri. Poleg tega koristi izkljuéno enemu podjetju (tj. Estonian Air) in zagotovljena je bila pod pogoji, ki
jih preudarni vlagatelj pod trznimi pogoji obi¢ajno ne bi sprejel (financne tezave podjetja Estonian Air in nalozba
ni temeljila na ustrezni analizi donosnosti nalozb, temve¢ javnem interesu, kot sta povezljivost Estonije in strateska
pomembnost podjetja Estonian Air za estonsko gospodarstvo), zato nacrtovana kapitalska injekcija vsebuje sele-
ktivno prednost za Estonian Air. Poleg tega je ukrep prizadel trgovino med drzavami ¢lanicami in bi lahko
izkrivljal konkurenco (glej uvodno izjavo 131). Zadevni ukrep tako omogoca podjetju Estonian Air nadaljnje
poslovanje, da se mu v nasprotju s konkurenti ni treba sooiti s posledicami slabih finan¢nih rezultatov. Tudi
estonski organi obravnavajo ta ukrep kot drzavno pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe, saj trdijo, da so
izpolnjeni pogoji pomo¢i za prestrukturiranje iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004.

(143) Komisija je zato sklenila, da je priglaseni ukrep prestrukturiranja drzavna pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe.
Estonski organi tega ne zanikajo.

7.1.7 Sklep o obstoju pomoci

(144) 1z razlogov, navedenih v uvodnih izjavah 108 do 119, je Komisija sklenila, da ukrepa 1 in 2 nista vsebovala
drzavne pomodi za Estonian Air v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe.

(145) Vendar je Komisija iz razlogov, navedenih v uvodnih izjavah 120 do 143 sklenila, da so ukrepi 3, 4, 5 in 6
drzavna pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe, zato bo ocenila njihovo zakonitost in zdruZljivost z notranjim
trgom.

7.2 Zakonitost pomo¢i

(146) V skladu s clenom 108(3) Pogodbe drzava ¢lanica ne sme izvajati ukrepa pomoci, dokler Komisija ne sprejme
sklepa o odobritvi tega ukrepa.
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(147) Komisija najprej ugotavlja, da je Estonija ukrepe 3, 4 in 5 izvedla, ne da bi jih predhodno priglasila Komisiji v
odobritev. Komisija obzaluje, da Estonija ni spostovala obveznosti neukrepanja in da je s tem krsila svojo
obveznost iz ¢lena 108(3) Pogodbe.

(148) V zvezi z ukrepom 6 Komisija razume, da kapitalska injekcija v viini 40,7 milijona EUR $e ni bila izvedena. Zato
se je uposteval ¢len 108(3) Pogodbe v zvezi s priglaSenim ukrepom prestrukturiranja.

7.3 Sprejemljivost spremenjenega nacrta prestrukturiranja z dne 31. oktobra 2014

(149) Pred analizo zdruzZljivosti ugotovljenih ukrepov pomodi, opisanih v oddelku 7.1, mora Komisija ugotoviti, katerega
od predloZenih nacrtov prestrukturiranja bi bilo treba analizirati. Ker je spremenjeni nacrt iz oktobra 2014
bistveno podaljsal obdobje prestrukturiranja s petih let na Sest let in en mesec, prestavil datum zacetka za vec
kot dve leti v preteklost in vkljuceval dodatne ukrepe pomodi, se ne more Steti za preprosto nadgradnjo prigla-
$enega nacrta prestrukturiranja iz junija 2013.

(150) Kot je opisano v oddelku 4.7, podaljsanje obdobja prestrukturiranja pravzaprav pomeni, da bi bile v en nacrt
prestrukturiranja zdruzene tri loCene in nasprotujoce si poslovne strategije. Strategija podjetja Estonian Air leta
2011 in na zacetku leta 2012 je bila razsiriti dejavnosti (z dodatnimi letali, progami, zaposlenimi itd.), da bi se
razvilo v regionalnega letalskega prevoznika z omreZjem vozlis¢ in manjsih letaliS¢, strategija v obdobju
2012-2014 (ki jo je razvila novo imenovana vodstvena skupina) pa je bila njeno nasprotje, saj je vkljucevala
zmanjanje zmogljivosti in se je osredotocala na direktne lete na omejenem Stevilu klju¢nih prog. Poleg tega zadnji
del nadrta prestrukturiranja za obdobje 2015-2016, ki uposteva vstop skupine Infortar, ponovno predvideva
omejeno razsiritev. Nacrt prestrukturiranja bi tako zdruzeval vec izredno razlicnih poslovnih strategij, ki temeljijo
na razliénih poslovnih naértih, pripravili pa sta jih razli¢ni vodstveni skupini s popolnoma druga¢nimi poslovnimi
cilii.

(151) Ocitno je, da strategije, opisane v oddelku 4.7, sprva (ob odobritvi tretjega ukrepa novembra 2010) niso bile
obravnavane kot en neprekinjen naért prestrukturiranja. Poleg tega se tako razlikujejo, da se ne morejo obravnavati
kot zgolj prilagoditve prvotnega nalrta, priglasenega junija 2013, ki so posledica dogodkov med njegovim
izvajanjem. V en nacrt so bile zdruZene naknadno z edinim oéitnim ciljem, da se v pomo¢ za prestrukturiranje
vkljucijo drzavni ukrepi v obdobju 2010-2012 (in sicer ukrepa 3 in 4), da bi se preprecila krsitev nacela
enkratnosti pomo¢i pri prvotni prigladeni pomoci za prestrukturiranje. Poleg tega bi sprejetje spremenjenega nacrta
prestrukturiranja povzrocilo absurden poloZaj, pri katerem bi se del ocenjene pomoci za prestrukturiranje uporabil
v letih 2011 in 2012 za razsiritev zmogljivosti in dejavnosti podjetja Estonian Air, del pomo¢i za prestrukturiranje
pa bi se nato uporabil za zmanjSanje njegovih zmogljivosti in dejavnosti od leta 2013. Noben nacrt prestruktu-
riranja ne bi vkljuceval obeh medsebojno nezdruzljivih strategij.

(152) Poleg tega Komisija navaja, da ne bi bilo mogoce zanikati, da bi nova pomo¢ leta 2013 krsila nacelo enkratnosti
pomodi, &e bi Estonija priglasila ukrepa 3 in 4 kot pomo¢ za prestrukturiranje in e bi ju Komisija odobrila. Ce bi
torej Komisija sprejela spremenjen nacrt prestrukturiranja, ki zaradi podalj$anja obdobja prestrukturiranja v prete-
klost vklju¢uje ukrepa 3 in 4, bi bila Estonija v boljSem polozaju, ¢e pomoc¢i ne bi priglasila, kot ¢e bi jo.

(153) 'V preteklosti je Komisija sprejela obstoj nepretrganega prestrukturiranja na podlagi enotne strategije prestrukturi-
ranja z nekaj spremembami in postopnimi posodobitvami, vendar nikoli s popolnoma nasprotujo¢imi si poslov-
nimi strategijami, kot so na primer v tem primeru. Komisija je na primer v zadevi Varvaressos (*%) menila, da je
treba ukrepe, ki so bili podjetju odobreni med letoma 2006 in 2009, oceniti kot del nepretrganega prestruktu-
riranja na podlagi nadrta prestrukturiranja iz leta 2009 (ki je zajemal obdobje 2006-2011). Nacrt prestrukturiranja
podjetja Varvaressos iz leta 2009 se je $tel za razvoj ,strateskega in poslovnega nacrta“ iz leta 2006, temeljil pa je
na isti poslovni strategiji s pravzaprav istimi ukrepi prestrukturiranja, ki so se zaceli izvajati leta 2006 in so se
izvajali do leta 2009 in $e po letu 2009. Dejstva v zadevi Varvaressos so se zato bistveno razlikovala od dejstev v
trenutni zadevi, pri kateri se je poslovni model med podaljSanim obdobjem prestrukturiranja dvakrat temeljito
spremenil.

(*%) Sklep Komisije 2011/414/EU z dne 14. decembra 2010 o drzavni pomo¢i C-8/10 (ex N 21/09 in NN 15/10) Gréije za druzbo
Varvaressos S.A. (UL L 184, 14.7.2011, str. 9). Glej tudi Sklep Komisije (EU) 2015/1091 z dne 9. julija 2014 o ukrepih SA.34191
(2012/C) (ex 2012/NN) (ex 2012/CP), ki jih je Latvija odobrila druzbi A/S Air Baltic Corporation (airBaltic) (UL L 183, 10.7.2015,
str. 1).
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(154) Iz teh razlogov Komisija meni, da spremenjenega nacrta prestrukturiranja iz oktobra 2014 ni mogoce sprejeti kot
osnovo za ocenjevanje priglasene pomoci za prestrukturiranje. Ocena pomodi bo tako temeljila na prvotno
priglaenem nacrtu prestrukturiranja iz junija 2013.

(155) Komisija navaja tudi, da bi, ¢e bi hipoteti¢no sprejela spremenjeni nacrt prestrukturiranja kot osnovo za oceno
pomoci za prestrukturiranje (quid non), Se vedno obstajale bistvene tezave z zdruzljivostjo (kot sta nenavadno dolgo
obdobje prestrukturiranja, daljSe od Sestih let (*°), in ocitno pomanjkanje ustreznih izravnalnih ukrepov, ki so bili
kljub zvisanju skupnega zneska pomo¢i e manj pomembni kot v nacrtu prestrukturiranja iz junija 2013).

(156) Tudi privatizacija podjetja Estonian Air s prodajo [...] % drzavnih delnic skupini Infortar za negativno ceno brez
razpisnega postopka bi lahko pomenila dodatne pomisleke o morebitni pomoc¢i skupini Infortar. Kljub Studiji
neodvisnega strokovnjaka, ki so jo predlozili estonski organi in ki navaja, da je skupna vrednost lastniskega
kapitala podjetja Estonian Air ob pridobitvi navedenih delnic s strani skupine Infortar med [...] milijoni EUR,
skupina Infortar drzavi dejansko ne bi placala ni¢ za njen poslovni delez.

7.4 Zdruiljivost pomodi

(157) Ce ukrepi 3, 4, 5 in 6 pomenijo drzavno pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe, je treba njihovo zdruzljivost
oceniti ob upostevanju izjem iz odstavkov 2 in 3 navedenega ¢lena. V skladu s sodno prakso Sodis¢a so drzave
¢lanice tiste, ki morajo uveljavljati morebitne razloge za zdruZljivost in dokazati, da so pogoji za tak$no zdru-
zljivost izpolnjeni (*1).

(158) Estonski organi menijo, da ukrepa 5 in 6 vsebujeta drzavno pomo¢, zato so predlozili utemeljitve za ocenjevanje
njune zdruzljivosti s clenom 107(3)(c) Pogodbe in zlasti s smernicami za reSevanje in prestrukturiranje iz leta
2004.

(159) Vendar na podlagi prvotno priglasenega nacrta prestrukturiranja estonski organi menijo, da ukrepa 3 in 4 ne
vsebujeta drzavne pomodi, zato niso predloZili morebitnih razlogov za zdruZljivost. Kljub temu je Komisija ocenila,
ali bi se lahko za navedene ukrepe uporabljali mozni razlogi za zdruzljivost iz Pogodbe.

(160) Kot je navedeno v sklepih o zacetku postopka v zvezi s pomogjo za re$evanje, Komisija meni, da se izjeme iz ¢lena
107(2) Pogodbe ne uporabljajo zaradi narave ukrepov 3 in 4. Ista ugotovitev bi se uporabljala za izjeme iz tock (d)
in (¢) ¢lena 107(3) Pogodbe.

(161) Zaradi tezavnega financnega poloZaja podjetja Estonian Air ob zagotovitvi ukrepov 3 in 4 (glej uvodne izjave 24
do 26) se ne zdi, da bi se lahko uporabljala izjema v zvezi z razvojem nekaterih obmodij ali sektorjev iz ¢lena
107(3)(a) Pogodbe. To velja kljub dejstvu, da je podjetje Estonian Air znotraj obmocja, ki prejema pomoc, in bi
bilo lahko upravi¢eno do regionalne pomoci. Komisija ugotavlja tudi, da ukrepa 3 in 4 ne izpolnjujeta pogojev za
veljavnost pravil glede krize iz zacasnega okvira (*?).

(*%) Obdobje prestrukturiranja, ki je trajalo pet let in Sest mesecev, se je Stelo za nerazumno dolgo v zadevi v zvezi s pomocjo za
prestrukturiranje podjetju Cyprus Airways — glej Sklep Komisije (EU) 2015/1073 z dne 9. januarja 2015 o drzavni pomoci
SA.35888 (2013/C) (ex 2013/NN) SA.37220 (2014/C) (ex 2013/NN) SA.38225 (2014/C) (ex 2013/NN) Cipra za druzbo Cyprus
Airways (Public) Ltd, UL L 179, 8.7.2015, str. 83, uvodni izjavi 144 in 157. Obdobje prestrukturiranja v predhodnih pozitivnih
sklepih 0 pomo¢i za prestrukturiranje za letalske prevoznike obicajno ni bilo daljse od petih let (glej Sklep (EU) 2015/1091, uvodna
izjava 179, Sklep Komisije (EU) 2015/494 z dne 9. julija 2014 o ukrepih SA.32715 (2012/C) (ex 2012/NN) (ex 2011/CP) Slovenije
za druzbo Adria Airways d.d. (UL L 78, 24.3.2015, str. 18, uvodna izjava 131), Sklep Komisije 2013/151/EU z dne 19. septembra
2012 o drzavni pomoci SA.30908 (11/C) (ex N 176/10), ki jo je Ceska republika odobrila podjetju Ceské aerolinie, a.s. (CSA —
Czech Airlines — Naért prestrukturiranja) (UL L 92, 3.4.2013, str. 16, uvodna izjava 107), in Sklep Komisije 2012/661/EU z dne
27. junija 2012 o drzavni pomodi §t. SA.33015 (2012/C), ki jo namerava Malta dodeliti za Air Malta plc. (UL L 301, 30.10.2012,
str. 29, uvodna izjava 93), Sklep Komisije (EU) 2015/119 z dne 29. julija 2014 o drzavni pomoci SA.36874 (2013/C) (ex
2013/N), ki jo Poljska namerava izvesti za LOT Polish Airlines S.A., in ukrepu SA.36752 (2014/NN) (ex 2013/CP), ki ga je Poljska
izvedla za LOT Polish Airlines S.A. (UL L 25, 30.1.2015, str. 1, uvodna izjava 241).

(*1) Sodba v zadevi Italija proti Komisiji, C-364/90, EU:C:1993:157, tocka 20.

Sporocilo Komisije — Zacasni okvir Skupnosti za ukrepe drzavnih pomoci v podporo dostopu do financiranja ob trenutni finanéni in

gospodarski krizi (UL C 16, 22.1.2009, str. 1), kot je bilo spremenjeno s Sporo¢ilom Komisije o spremembi Zacasnega okvira

Skupnosti za ukrepe drzavnih pomodi v podporo dostopu do financiranja ob trenutni finan¢ni in gospodarski krizi (UL C 303,

15.12.2009, str. 6). Zacasni okvir je potekel decembra 2011.

=
-
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(162) Zato se zdi, da se lahko zdruZljivost ukrepov 3 in 4 oceni le v skladu s ¢lenom 107(3)(c) Pogodbe, ki navaja, da se
pomo¢ lahko odobri za pospesevanje razvoja dolo¢enih gospodarskih dejavnosti, kadar tak$na pomo¢ ne spreminja
trgovinskih pogojev v obsegu, ki bi bil v nasprotju s skupnimi interesi. Zdruzljivost ukrepov 3 in 4 bi se morala
oceniti zlasti ob upostevanju smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 (¥}), pri emer je treba
upostevati tudi dolocbe iz smernic za letalski sektor iz leta 1994. Ob upostevanju izplacila preostalega dela
posojila za reSevanje 28. novembra 2014 je treba ukrep 5 oceniti v skladu s Smernicami o drzavni pomo¢i za
reSevanje in prestrukturiranje nefinan¢nih podjetij v tezavah (v nadaljnjem besedilu: smernice za reSevanje in
prestrukturiranje iz leta 2014) (*4).

(163) Komisija bo zato ocenila, ali je bilo podjetje Estonian Air v ¢asu ukrepov 3, 4, 5 in 6 upravi¢eno do pomoci za
reSevanje infali pomod¢i za prestrukturiranje v skladu s smernicami za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004
(ukrepi 3, 4 in 6) in smernicami za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2014 (ukrep 5).

7.4.1 Tezave podjetja Estonian Air

(164) Tocka 9 smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 doloca, da Komisija Steje podjetje za podjetje v
tezavah, ko ni zmozno z lastnimi sredstvi ali s sredstvi, ki jih lahko pridobi od svojih lastnikov/delni¢arjev ali
upnikov, prepreciti izgube, ki bi brez zunanjega posredovanja drzavnih organov kratkoro¢no ali srednjerocno
skoraj gotovo ogrozile obstoj druzbe.

(165) Tocka 10 smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 pojasnjuje, da se druzba z omejeno odgovornostjo
Steje za podjetje v tezavah, Ce je izgubljena ve¢ kot polovica njenega osnovnega kapitala, in je bila v preteklih 12
mesecih izgubljena ve¢ kot Cetrtina tega kapitala ali ¢e po domaci zakonodaji izpolnjuje kriterije za uvedbo
kolektivnih postopkov insolventnosti.

(166) Tocka 11 smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 dodaja, da se podjetje lahko Steje za podjetje v
tezavah, tudi Ce ni izpolnjena nobena od okolis¢in dolocenih v tocki 10, zlasti ob prisotnosti obicajnih znakov
podjetja v tezavah, kot so nara$cajoce izgube, upadanje prometa, kopiCenje zalog, presezki prostih zmogljivosti,
padanje denarnih tokov, naras¢ajoci dolgovi, narascajoci stroski obresti ali zmanjSevanje Ciste vrednosti sredstev.

(167) Komisija ugotavlja, da je podjetje Estonian Air od leta 2006 stalno belezilo znatne izgube:

Preglednica 6:
Neto rezultati podjetja Estonian Air od leta 2006
(v tiso¢ EUR)

2006 -3767
2007 -3324
2008 -10 895
2009 — 4744
2010 -3 856
2011 -17 120
2012 -51521
2013 -8124
2014 -10 405

Vir: letna porocila podjetja Estonian Air, dostopna na http:|/estonian-air.ee/en/infofabout-the-company/financial-reports/. Od leta
2006 do leta 2010 so zneski v letnih porocilih podjetja Estonian Air izrazeni v EEK. Uporabljeni devizni tecaj je 1 EUR =
15,65 EEK.

(¥) Dne 1. avgusta 2014 so bile smernice za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 nadomescene s Smernicami o drzavni pomoci
za reSevanje in prestrukturiranje nefinancnih podjetij v tezavah (UL C 249, 31.7.2014, str. 1). V skladu s tocko 136 smernic za
reevanje in prestrukturiranje iz leta 2014 bodo priglasitve, ki jih bo Komisija evidentirala pred 1. avgustom 2014, proucene na
podlagi meril, ki so veljala med priglasitvijo. Ker je bil ukrep 6 priglasen 20. junija 2013, se bo ocenil v skladu s smernicami za
reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004. Poleg tega bo Komisija v skladu s tockama 137 in 138 smernic za reSevanje in
prestrukturiranje iz leta 2014 zdruzljivost ukrepov 3 in 4 ocenila na podlagi smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004.

(%) UL C 249, 31.7.2014, str. 1.
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(168) Znatne izgube podjetja Estonian Air so prvi znak teZav letalskega prevoznika. Poleg tega se zdi, da so bili prisotni
tudi nekateri obicajni znaki podjetja v tezavah. Zdi se na primer, da so se odhodki za obresti podjetja Estonian Air
od leta 2008 stalno zvisevali:

Preglednica 7
Odhodki za obresti podjetja Estonian Air od leta 2006

(v EUR)

2006 -94523

2007 -99 764

2008 ~94 842

2009 -212 309
2010 - 337 325
2011 -2010 000
2012 — 2436 000
2013 ~ 4212000
2014 ~3 474000

Vir: letna porocila podjetja Estonian Air, dostopna na http:/[estonian-air.ee/en/infofabout-the-company/financial-reports/. Od leta
2006 do leta 2010 so zneski v letnih porocilih podjetja Estonian Air izraZeni v EEK. Uporabljeni devizni tecaj je 1 EUR =
15,65 EEK.

(169) Donos na sredstva in donosnost lastniskega kapitala podjetja Estonian Air sta bila stalno negativna od leta 2006,
razmerje med dolzniskim in lastniskim kapitalom pa se je med letoma 2006 in 2008 stalno povecevalo in doseglo
[80-90] %. To razmerije se je v letih 2009 in 2010 zmanjSalo zaradi dokapitalizacij v navedenih letih in ne zaradi
zmanj$anja dolga podjetja Estonian Air. Poleg tega je neto dolg podjetja Estonian Air med letoma 2010 in 2011
skokovito narasel, saj se je zviSal s [5-10] milijonov EUR na [40-50] milijonov EUR. Neto dolg se je Se naprej
zviSeval v letih 2012 ([50-60] milijonov EUR), 2013 ([50-60] milijonov EUR) in 2014 ([60-70] milijonov EUR).

(170) Poleg tega so estonski organi pojasnili, da je imel letalski prevoznik ob koncu novembra 2011 le 3,1 milijona EUR
denarnih sredstev in bi krsil denarni dogovor z [...] ob koncu leta, kar pomeni, da ne bi odplaceval posojil [...].
Poleg tega je podjetje Estonian Air novembra 2011 prenehalo placevati nekatere glavne dobavitelje, do konca
navedenega meseca pa obratni kapital ni bil uravnotezZen, saj so terjatve znasale 5,5 milijona EUR, obveznosti pa
10,6 milijona EUR. Brez ukrepa 4 letalski prevoznik ne bi odplaceval posojil do [...]. Neplacilo je obi¢ajen znak
podjetja v tezavah.

(171) Komisija ugotavlja tudi, da je med letoma 2010 in 2011 izginila ve¢ kot polovica lastniskega kapitala letalskega
prevoznika. V tem obdobju je letalski prevoznik izgubil ve¢ kot &etrtino svojega kapitala. Zato se zdi, da je merilo
iz tocke 10(a) smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 prav tako izpolnjeno.

(172) Kljub kapitalskim injekcijam decembra 2011 in marca 2012 (ukrep 4) se je finan¢ni polozaj letalskega prevoznika
leta 2012 poslabsal in do konca julija 2012 je bilo podjetje Estonian Air v polozaju tehnicnega stecaja v skladu z
estonskim pravom (glej uvodno izjavo 25). Zato bi se lahko podjetje Estonian Air od takrat obravnavalo kot
podjetje v tezavah tudi na podlagi tocke 10(c) smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004.

(173) Zato je Komisija sklenila, da se je podjetje Estonian Air $telo za podjetje v tezavah v skladu s tocko 11 smernic za
reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 Ze vsaj od leta 2009. Poleg tega bi podjetje Estonian Air izpolnjevalo
tudi zahteve iz tocke 10(a) in 10(c) smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004.

(174) Podjetje Estonian Air bi se lahko Stelo za podjetje v tezavah tudi v skladu s smernicami za reSevanje in prestruk-
turiranje iz leta 2014, saj je bil znesek skupnega lastniskega kapitala leta 2014 negativen in je znasal kar
-31,393 milijona EUR. Zato podjetje Estonian Air izpolnjuje zahteve iz tocke 20(a) smernic za reSevanje in
prestrukturiranje iz leta 2014.
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(175) Tocka 12 smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 in tocka 21 smernic za reSevanje in prestruktu-
riranje iz leta 2014 dolocata, da novoustanovljeno podjetje ni upravi¢eno do pomoci za reSevanje ali prestruktu-
riranje, Cetudi je njegov zacetni finan¢ni poloZaj negotov. Podjetje naceloma velja za novoustanovljeno prva tri leta
po zacetku poslovanja na zadevnem podro¢ju. Podjetje Estonian Air je bilo ustanovljeno leta 1991 in se ne more
obravnavati kot novoustanovljeno podjetje. Poleg tega Estonian Air ne pripada poslovni skupini v smislu tocke 13
smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 in tocke 22 smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta
2014.

(176) Komisija je zato sklenila, da je bilo podjetje Estonian Air ob zagotovitvi ukrepov 3, 4, 5 in 6 podjetje v tezavah in
da izpolnjuje preostale zahteve iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 in smernic za reSevanje in
prestrukturiranje iz leta 2014 glede upravicenosti do pomo¢i za reSevanje infali prestrukturiranje.

7.4.2 ZdruZljivost ukrepa 3

(177) Komisija najprej ugotavlja, da niso izpolnjeni kumulativni pogoji za pomoc¢ za resevanje iz tocke 25 smernic za
reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004:

(a) ukrep 3 je kapitalska injekcija v obliki denarnih sredstev (17,9 milijona EUR), zato ga ne sestavlja likvidnostna
podpora v obliki jamstev za posojila ali posojil;

(b) Estonija ni predlozila utemeljitve, na podlagi katere bi lahko Komisija sklepala, da je bil ukrep 3 zagotovljen
zaradi resnih socialnih tezav;

(c) Estonija Komisije ni obvestila o nacrtu prestrukturiranja ali nacrtu likvidacije Sest mesecev po prvi izvedbi
ukrepa;

(d) ukrep 3 ni bil omejen na znesek, ki ga je podjetje Estonian Air potrebovalo za nadaljnje poslovanje v obdobju,
med katerim se je odobrila pomoc.

(178) Komisija je ocenila tudi, ali so izpolnjena merila glede zdruzljivosti pomoci za prestrukturiranje. Tocka 34 smernic
za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 doloca, da mora biti dodelitev pomo¢i pogojena z izvajanjem nacrta
prestrukturiranja, ki ga mora v vseh primerih posameznih pomo¢i potrditi Komisija in ki mora obnoviti dolgo-
ro¢no sposobnost preZivetja podjetja v smiselnem ¢asovnem okviru in na podlagi realisti¢nih predvidevanj prihod-
njih pogojev poslovanja. Vendar je Komisija ugotovila, da je Estonija podjetju Estonian Air odobrila ukrep 3 brez
verodostojnega nacrta prestrukturiranja, ki bi izpolnjeval pogoje iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta
2004. Ceprav je poslovni nacrt iz leta 2010 vseboval nekatere elemente nacrta prestrukturiranja v skladu s
smernicami za re§evanje in prestrukturiranje iz leta 2004 (analizo trga, ukrepe prestrukturiranja, finanéne napovedi
itd.), se ne more Steti za dovolj trdnega in verodostojnega, da bi se ponovno dosegla dolgoro¢na rentabilnost
podjetja. Kot je pojasnjeno v uvodnih izjavah 123 in 124, je poslovni nalrt iz leta 2010 temeljil na prevec
ambicioznih napovedih rasti Stevila potnikov, analiza obcutljivosti pa je bila nezadostna. Navedene okolis¢ine bi
same po sebi zadostovale za izkljucitev zdruzljivosti ukrepa z notranjim trgom (*).

(179) Poleg tega estonski organi niso predlagali nobenih morebitnih ukrepov za preprecevanje neupravicenega izkri-
vljanja konkurence (izravnalnih ukrepov) in niso zagotovili prispevka podjetja Estonian Air k lastnemu prestruk-
turiranju. Navedeni elementi so bistveni za zdruZljivost ukrepa z notranjim trgom kot pomo¢ za prestrukturiranje
na podlagi smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004.

(180) Zato je ukrep 3 drzavna pomo¢, ki je nezdruZljiva z notranjim trgom.

7.4.3 ZdruZljivost ukrepa 4

(181) V zvezi z ukrepom 4 se smiselno uporabljajo ugotovitve glede ukrepa 3, opisane v uvodnih izjavah 177 do 180.

(182) Dokapitalizacija v visini 30 milijonov EUR zlasti ne izpolnjuje zahtev glede pomoc¢i za reevanje iz tocke 15
smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004, saj (a) ni sestavljena iz likvidnostne podpore v obliki jamstev
za posojila ali posojil, (b) Estonija ni predlozila utemeljitve, na podlagi katere bi lahko Komisija sklepala, da je bil
ukrep 3 zagotovljen zaradi resnih socialnih tezav, (c) Estonija Komisije ni obvestila o nacrtu prestrukturiranja ali
nacrtu likvidacije Sest mesecev po prvi izvedbi ukrepa in (d) ukrep 3 ni bil omejen na znesek, ki ga je podjetje
Estonian Air potrebovalo za nadaljnje poslovanje v obdobju, med katerim se je pomo¢ odobrila.

(¥) V zvezi s tem glej sodbo Sodisca Efte v zdruzenih zadevah E-10/11 in E-11/11 Hurtigruten ASA, Norveska proti Nadzornemu
organu Efte, Porocilo Sodis¢a Efte 2012, str. 758, tocke 228 in 234-240.
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(183) Poleg tega dokapitalizacija v vi$ini 30 milijonov EUR ne izpolnjuje pogojev glede zdruzljivosti pomoci za prestruk-
turiranje iz smernic za re$evanje in prestrukturiranje iz leta 2004. Poslovni nacrt iz leta 2011 se ne more $teti za
verodostojni nacrt prestrukturiranja, saj njegove napovedi niso bile realne (glej uvodne izjave 135 do 137), poleg
tega pa je bil dejansko zelo hitro opuséen v sredini leta 2012 zaradi izredno slabih rezultatov letalskega prevoz-
nika. Poleg tega estonski organi niso predlagali niti lastnega prispevka podjetja Estonian Air niti ustreznih izrav-
nalnih ukrepov. Prav nasprotno se je dokapitalizacija uporabila za razsiritev dejavnosti podjetja Estonian Air in
uvedbo novih prog.

(184) Komisija tudi ugotavlja, da v skladu z naelom enkratnosti pomoc¢i iz oddelka 3.3 smernic za reSevanje in
prestrukturiranje iz leta 2004, ,¢e je od dodelitve pomodi za reSevanje ali od konca obdobja prestrukturiranja
ali od ustavitve izvajanja nacrta prestrukturiranja preteklo manj kot 10 let (uposteva se tisto, kar je bilo najkasneje),
Komisija ne dovoli dodelitve nadaljnje pomo¢i za resevanje ali prestrukturiranje®. Ce je bil ukrep 3 (nezakonita in
nezdruzljiva pomoc za reSevanje) podjetju Estonian Air odobren novembra 2010, bi odobritev kapitalske injekcije
(ukrep 4) krsila nacelo enkratnosti pomoc¢i. Od morebitnih izjem od tega nacela bi se lahko v skladu s tocko 73
smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 uporabljala le izjema (c) (,izjemn[e] in nepredvidljiv[e]
okolis¢in[e], za katere podjetje ni odgovorno“). Vendar Estonija ni predlozila nobenih utemeljitev, na podlagi
katerih bi lahko Komisija sklepala, da se je ukrep 4 podjetju Estonian Air zagotovil na podlagi izjemnih in
nepredvidljivih okolis¢in.

(185) Zato je Komisija sklenila, da je ukrep 4 prav tako drzavna pomo¢, nezdruzljiva z notranjim trgom.

7.4.4 ZdruZljivost ukrepa 5

(186) 'V sklepih o zacetku postopka v zvezi s pomodjo za reSevanje je Komisija navedla, da je ukrep 5 izpolnjeval ve¢ino
meril glede pomodi za reSevanje iz oddelka 3.1 smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004, vendar je
izrazila pomisleke, ali se je upostevalo nacelo enkratnosti pomoci.

(187) Komisija ugotavlja, da nacelo enkratnosti pomo¢i iz smernic za re§evanje in prestrukturiranje iz leta 2014 v bistvu
ustreza zahtevam iz predhodnih smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004. Ker je podjetje Estonian Air
pomo¢ za reSevanje prejelo novembra 2010 (kapitalsko injekcijo v viSini 17,9 milijona EUR — ukrep 3) ter
decembra 2011 in marca 2012 (kapitalski injekciji po 15 milijonov EUR — ukrep 4), je Komisija sklenila, da se
nacelo enkratnosti pomod¢i ni upostevalo. Ker sta ukrepa 3 in 4 nezdruZzljiva in nezakonita pomo¢ za reSevanje, je
Komisija sklenila, da je bilo nacelo enkratnosti pomo¢i iz tocke 70 smernic za re$evanje in prestrukturiranje iz leta
2014 krSeno tudi pri ukrepu 5. Zato ni treba prouditi, ali so bila izpolnjena tudi druga merila iz smernic za
reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2014.

(188) Zato je Komisija sklenila, da je ukrep 5 prav tako pomo¢ za reSevanje, nezdruzljiva z notranjim trgom.

7.4.5 Zdruzljivost ukrepa 6

(189) 'V zvezi z naértovano pomocjo za prestrukturiranje v viSini 40,7 milijona EUR (ukrep 6) pomisleki Komisije glede
sklepa o zacetku postopka v zvezi s pomocjo za prestrukturiranje med formalnim postopkom preiskave niso bili
odpravljeni.

(190) V skladu s tocko 34 smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 mora biti dodelitev pomoci pogojena z
izvajanjem nacrta prestrukturiranja, ki ga mora v vseh primerih posameznih pomoci potrditi Komisija. V tocki 35
je pojasnjeno, da mora nalrt prestrukturiranja, katerega trajanje mora biti ¢im krajse, obnoviti dolgoro¢no sposob-
nost prezivetja podjetja v smiselnem casovnem okviru in na podlagi realisticnih predvidevanj prihodnjih pogojev
poslovanja.

(191) V skladu s tocko 36 smernic za re$evanje in prestrukturiranje iz leta 2004 morajo biti v nacrtu prestrukturiranja
opisane okoli$¢ine, ki so privedle do tezav podjetja, ter upostevano sedanje stanje in pricakovane trzne napovedi v
prihodnosti ter zajeti najbolj optimisti¢ni, najbolj pesimisti¢ni in osnovni scenariji.

(192) Nadrt mora zagotavljati preobrat, ki bo podjetju omogocil, da bo po zakljucku prestrukturiranja vse svoje stroske
krilo samo, vkljuéno z amortizacijo in finan¢nimi dajatvami. Pri¢akovan donos kapitala mora biti dovolj velik, da
prestrukturiranemu podjetju omogoca samostojno konkuriranje na trgu (tocka 37 smernic za reSevanje in prestruk-
turiranje iz leta 2004).
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(193) Kot je navedeno v sklepu o zacetku postopka, je imela Komisija pomisleke, ali je bil nacrt prestrukturiranja iz junija
2013 dovolj trden za ponovno doseganje dolgoro¢ne rentabilnosti podjetja Estonian Air. Estonija je predlozila le
nekaj dodatnih utemeljitev, da bi odpravila dvome Komisije. Komisija ponovno navaja, da so lahko na podlagi
analize scenarijev in obcCutljivosti iz nalrta prestrukturiranja v nekaterih primerih potrebna dodatna sredstva.
Najslabsi (pesimisti¢ni) scenarij predvideva 12-odstotno zmanjsanje $tevila potnikov, ki temelji na predpostavki,
da bo rast BDP v Evropi ostala na nizki ravni do leta 2017. Pri tem pesimistiénem scenariju bi podjetje Estonian
Air leta 2017 doseglo nekoliko pozitiven dobic¢ek pred davki, vendar bi vseeno imelo negativna neto denarna
sredstva. Poleg tega je analiza obcutljivosti pokazala, da bi bila lahko zaradi razmeroma majhnih sprememb
posameznih predpostavk potrebna dodatna finan¢na sredstva. Zato obstajajo resni pomisleki glede glavnega cilja
nacrta, da se ponovno doseze dolgoro¢na rentabilnost podjetja Estonian Air. Dejstvo, da je bila uspesnost podjetja
Estonian Air leta 2013 na splosno v skladu z napovedmi, ni pomembno za predhodno oceno naérta prestruk-
turiranja. Poleg tega to ni ve¢ veljalo leta 2014, saj so bili prihodki in dobicek niZji od napovedi iz nacrta
prestrukturiranja.

(194) V zvezi z ukrepi za omejevanje neupravicenega izkrivljanja konkurence (izravnalni ukrepi) nacrt prestrukturiranja
predvideva sprostitev slotov na treh koordiniranih letalis¢ih (London Gatwick, Helsinki in Dunaj) ter ukinitev 12
prog, ki bi predstavljale 18 % zmogljivosti podjetja Estonian Air pred prestrukturiranjem. Navedene proge se lahko
za izravnalne ukrepe Stejejo samo, e so bile donosne, v nasprotnem primeru bi bile v vsakem primeru ukinjene
zaradi rentabilnosti.

(195) Estonski organi so predlozili podatke o donosnosti 12 ukinjenih prog, ki so temeljili na treh razliénih kazalnikih,
in sicer ,stopnji prispevka DOC, ,marzi stopnje kritja 1“ ter ,stopnji donosnosti“. Glede na dokumente, ki jih je
predlozila Estonija, ,stopnja prispevka DOC“ zajema vse variabilne stroske (povezane s potniki, povratnimi leti in
gorivom), vendar ne vkljucuje stroskov, povezanih s placilno listo, floto, vzdrzevanjem in drugimi oddelki. ,Marza
stopnje kritja 1“ je opredeljena kot skupni prihodki, zmanjsani za variabilne stroske, povezane s potniki, rezultat pa
se nato deli s skupnimi prihodki, ,stopnja donosnosti“ pa vkljucuje fiksne stroske (fiksne stroske vzdrzevanja,
stroske posadke in stroske, povezane s floto), vendar ne drugih rezijskih stroskov.

(196) V skladu s prakso Komisije v 3tevilnih zadevah v zvezi s pomogjo prestrukturiranja v letalskem sektorju se proge
Stejejo za donosne, ¢e so imele pozitivno stopnjo kritjia C1 v letu pred njihovo ukinitvijo (*¢). Stopnja kritja C1
uposteva stroske leta, potnikov in distribucije (tj. spremenljive stroske), ki jih je mogoce pripisati posamezni progi.
Stopnja kritja C1 je ustrezen podatek, saj uposteva vse stroske, ki so neposredno povezani z zadevno progo. Proge
s pozitivno stopnjo kritja C1 krijejo spremenljive stroske proge in poleg tega prispevajo h kritju fiksni stroskov
podjetja.

(197) Komisija ugotavlja, da je ,stopnja prispevka DOC* v ve¢ji meri enakovredna stopnji kritja C1. Na podlagi nave-
denega Komisija ugotavlja, da bi bili le dve progi (Benetke in Kuressaare), ki skupaj predstavljata priblizno le 1 %
zmogljivosti podjetja v smislu ASK, dejansko donosni in bi se lahko $teli za ustrezna izravnalna ukrepa.

(198) Estonija trdi, da bi bile lahko te proge zaradi povecanja donosa v okviru nove strategije, predvidene v nacrtu
prestrukturiranja, donosne v novem omrezju in bi lahko koristile drugim letalskim prevoznikom, saj bi si lahko
zagotovili marginalen donos od potnikov, ki so v preteklosti potovali z Estonian Air. Vendar Estonija ni predloZila
posebnih izra¢unov v zvezi z morebitno stopnjo donosnosti v okviru novega poslovnega modela. Prav nasprotno,
v nacrtu prestrukturiranja je jasno navedeno, da te proge ,trenutno niso niti donosne niti ne morejo prispevati k
stroskom letal“. Zato se v skladu z ustaljeno prakso Komisije deset od dvanajstih predlaganih prog ne more sprejeti
za izravnalne ukrepe.

(199) Komisija je sklenila, da sprostitev slotov na treh koordiniranih letaliscih in ukinitev dveh donosnih prog, ki
predstavljata priblizno 1 % zmogljivosti letalskega prevoznika, ne odtehtata skodljivega ucinka pomoci za prestruk-
turiranje za podjetje Estonian Air.

(200) Predlagani lastni prispevek podjetja Estonian Air v skladu z nacrtom prestrukturiranja sestavljajo 27,8 milijona EUR
od nalrtovane prodaje treh letal leta 2015, 7,5 milijona EUR od prodaje poslovne stavbe letalis¢u v Talinu,
2 milijona EUR od prodaje neklju¢nih sredstev in 0,7 milijona EUR od novega posojila, ki ga je zagotovil [...].
Glavni del lastnega prispevka (nacrtovana prodaja treh letal) bi se moral izvesti leta 2015, vendar ni zavezujoce

(*9) Glej Sklep 2013/151/EU, uvodni izjavi 130 in 131, Sklep (EU) 2015/1091, uvodna izjava 194, in Sklep (EU) 2015/494, uvodna
izjava 143.
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pogodbe o prodaji letala. Vendar je Estonija predlozila verodostojno vrednotenje prima facie svetovalnega podjetja, v
katerem je bila ocenjena morebitna prodajna cena za tip zadevnega letala. Poleg tega je Estonija navedla, da letalski
prevoznik s potencialnimi partnerji razpravlja o prodaji in povratnem najemu. Na podlagi navedenega in ob
upostevanju predhodnih zadev v zvezi z letalskimi prevozniki Komisija meni, da je predlagani lastni prispevek
v vi$ini 36,44 milijona EUR (od skupnih stroskov prestrukturiranja v visini 78,7 milijona EUR (glej uvodno izjavo
55), ki predstavlja 46,3 % stroskov prestrukturiranja, sprejemljiv, Ce se uposteva dejstvo, da je Estonija obmodgje, ki
prejema pomoc.

(201) Ceprav se lastni prispevek zdi sprejemljiv, ima Komisija $e vedno pomisleke o ponovnem doseganju dolgorocne
rentabilnosti in izravnalnih ukrepih.

(202) Komisija je tako kot pri ukrepih 4 in 5 sklenila, da je bilo nacelo enkratnosti pomoci kr$eno tudi pri ukrepu 6. V
obdobju 2010-2014 je bilo podjetju v tezavah Estonian Air odobrenih ve¢ ukrepov pomoci (ukrepi 3, 4 in 5).
Poleg tega se izjeme iz tocke 73 smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 ne uporabljajo. Zaradi
nesprejemljivosti spremenjenega nacrta prestrukturiranja z dne 31. oktobra 2014 se pomoc¢ za prestrukturiranje
ne more Steti za pomog¢, ki je sledila dodelitvi pomo¢i za reSevanje kot del enotnega ukrepa za prestrukturiranje
(pogoj (a) tocke 73). Poleg tega estonski organi niso dokazali izjemnih ali nepredvidljivih okolis¢in v skladu s
pogojem (c) tocke 73.

(203) Zato pomo¢ za prestrukturiranje (ukrep 6), predvidena v nalrtu prestrukturiranja iz junija 2013, ne izpolnjuje
meril iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2004 in je nezdruZljiva drzavna pomoc.

8. IZTERJAVA

(204) V skladu s Pogodbo in ustaljeno sodno prakso Sodis¢a je Komisija pristojna za sprejetje odlocitve, da mora
zadevna drzava clanica ukiniti ali spremeniti pomo¢ (*’), ko ugotovi, da je nezdruzljiva z notranjim trgom. Sodisce
se je dosledno drzalo stalis¢a, da je obveznost drzave clanice, da ukine pomo¢, za katero Komisija meni, da je
nezdruzljiva z notranjim trgom, namenjena ponovni vzpostavitvi predhodnega stanja (*%). V tem okviru je Sodisce
ugotovilo, da je cilj dosezen, ko prejemnik povrne zneske, dodeljene na podlagi nezakonite pomodi, in tako izgubi
prednost, ki jo je imel pred konkurenti na trgu, in ko se ponovno vzpostavijo razmere pred izpla¢ilom pomoci (+9).

(205) V skladu z navedeno sodno prakso clen 16 Uredbe Sveta (EU) 2015/1589 (*°) navaja, da, Ce ,se v primerih
nezakonite pomoci sprejmejo negativni sklepi, Komisija odlo¢i, da mora zadevna drzava clanica sprejeti vse
potrebne ukrepe, da upravicenec vrne pomoc“. Ker se obravnavani ukrepi $tejejo za nezdruZljivo pomog, jo je
treba izterjati, da se ponovno vzpostavijo razmere na trgu, kakr$ne so bile pred dodelitvijo pomodi. Izterjava se
izvede od datuma, ko je upravicenec pridobil prednost, tj. ko mu je bila pomo¢ dana na voljo, pri ¢emer se temu
znesku priStejejo obresti izterjave do datuma dejanske izterjave pomodi.

(206) V zvezi z dokapitalizacijo leta 2010 (ukrep 3) Komisija meni, da ni realno, da bo drzava izterjala svojo nalozbo,
zato je skupni znesek v viSini 17,9 milijona EUR denarnih sredstev, ki jih je vlozila drzava, element pomodi. Isti
sklep velja za dokapitalizacijo v letih 2011 in 2012 (ukrep 4), pri kateri element pomodi skupaj znasa 30 mi-
lijonov EUR denarnih sredstev, ki jih je vlozila drzava.

(207) 'V zvezi z ukrepom 5 Komisija meni, da zaradi finan¢nega poloZaja podjetja Estonian Air ob dodelitvi posojila za
reSevanje drzava ni imela utemeljenega razloga, na podlagi katerega bi lahko pricakovala vracilo. Ker Komisija
meni, da pogoji za pomo¢ za reSevanje iz smernic za reSevanje in prestrukturiranje iz leta 2015 niso izpolnjeni,
mora Estonija zagotoviti, da bo podjetje Estonian Air povrnilo posojilo za reSevanje v visini 37 milijonov EUR, ki
mu je bilo zagotovljeno. Ce obstajajo zapadle in neplacane obresti, bi se morale vkljuciti v element pomodi.

(208) Priglasena pomo¢ za prestrukturiranje (ukrep 6) podjetju Estonian Air Se ni bila zagotovljena, zato ni treba
odrediti izterjave.

(*) Sodba v zadevi Komisija Evropskih skupnosti proti Zvezni republiki Nemciji, C-70/72, EU:C:1973:87, tocka 13.

(*%) Sodba v zdruzenih zadevah Kraljevina Spanija proti Komisiji Evropskih skupnosti C-278/92, C-279/92 in C-280/92,
EU:C:1994:325, tocka 75.

(*%) Sodba v zadevi Kraljevina Belgija proti Komisiji Evropskih skupnosti, C-75/97, EU:C:1999:311, tocki 64 in 65.

(*%) Uredba Sveta (EU) 2015/1589 z dne 13. julija 2015 o dolocitvi podrobnih pravil za uporabo ¢lena 108 Pogodbe o delovanju
Evropske unije (UL L 248, 24.9.2015, str. 9).
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9. SKLEPNE UGOTOVITVE

(209) Komisija ugotavlja, da je Estonija nezakonito izvedla ukrepe 3, 4 in 5, pri Cemer je krsila ¢len 108(3) Pogodbe.
Poleg tega navedeni ukrepi niso zdruzljivi z notranjim trgom.

(210) Od podjetja Estonian Air bi bilo treba izterjati nezdruzljivo pomo¢, kot je dolo¢eno v oddelku 8, da se ponovno
vzpostavijo razmere na trgu, kakrne so bile pred dodelitvijo pomo¢i.

(211) Poleg tega Komisija ugotavlja, da je priglaena pomo¢ za prestrukturiranje v visini 40,7 milijona EUR (ukrep 6)
nezdruzljiva pomoc. Zato se ukrep ne bi smel izvesti —

SPREJELA NASLEDNJI' SKLEP:

Clen 1

1.  Financiranje podjetja AS Estonian Air s kapitalsko injekcijo Estonije v visini 2,48 milijona EUR februarja 2009 ni
pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe.

2. Prodaja oddelka za zemeljsko oskrbo podjetja AS Estonian Air letali§¢u v Talinu za 2,4 milijona EUR junija 2009 ni
pomo¢ v smislu ¢lena 107(1) Pogodbe.

Clen 2

1. Drzavna pomo¢ v visini 17,9 milijona EUR, ki jo je Estonija 10. novembra 2010 nezakonito dodelila podjetju AS
Estonian Air, pri ¢emer je krsila ¢len 108(3) Pogodbe, ni zdruzljiva z notranjim trgom.

2. Drzavna pomo¢ v viSini 30 milijonov EUR, ki jo je Estonija 20. decembra 2011 in 6. marca 2012 nezakonito
dodelila podjetju AS Estonian Air, pri ¢emer je krsila ¢len 108(3) Pogodbe, je nezdruzljiva z notranjim trgom.

3. Drzavna pomo¢ za namene reSevanja v vi§ini 37 milijonov EUR, ki jo je Estonija v obdobju 2012-2014 nezakonito
dodelila podjetju AS Estonian Air, pri ¢emer je krsila ¢len 108(3) Pogodbe, je nezdruzljiva z notranjim trgom.

Clen 3

1.  Estonija od upravicenca izterja pomoc iz ¢lena 2.

2. Znesku, ki ga je treba vrniti, se priStejejo obresti za obdobje od datuma, ko je bila pomo¢ dana na voljo
upraviCencu, do datuma njenega dejanskega vracila.

3. Obresti se izra¢unajo z obrestnoobrestnim ra¢unom v skladu s poglavjem V Uredbe Komisije (ES) §t. 794/2004 (*').

Clen 4

1. Izterjava pomodi iz ¢lena 2 se izvede takoj in ucinkovito.
2. Estonija zagotovi, da se ta sklep izvede v §tirih mesecih od datuma uradnega obvestila o tem sklepu.

Clen 5

1. Drzavna pomo¢ za namene prestrukturiranja v visini 40,7 milijona EUR, ki jo namerava Estonija odobriti za AS
Estonian Air, je nezdruzljiva z notranjim trgom.

2. Zato se drzavna pomo¢ ne dodeli.

(*') Uredba Komisije (ES) 3t. 794/2004 z dne 21. aprila 2004 o izvajanju Uredbe Sveta (ES) 3t. 659/1999 o dolo¢itvi podrobnih pravil
za uporabo ¢lena 93 Pogodbe ES (UL L 140, 30.4.2004, str. 1).
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Clen 6
1. Estonija v dveh mesecih po uradnem obvestilu o tem sklepu predlozi Komisiji naslednje informacije:
(@) skupni znesek (glavnica in obresti), ki ga je treba izterjati od upravicenca;
(b) podroben opis Ze sprejetih in naértovanih ukrepov za izpolnitev tega sklepa;
(c) dokumente, ki dokazujejo, da se je od upravicenca zahtevalo vracilo pomodi.
2. Estonija redno obves¢a Komisijo o napredku drzavnih ukrepov, sprejetih za izvajanje tega sklepa, do dokon¢ne
izterjave pomodi iz ¢lena 2. Estonija na zahtevo Komisije takoj predlozi podatke o Ze sprejetih in na¢rtovanih ukrepih za
uskladitev s tem sklepom. Prav tako zagotovi podrobne informacije v zvezi z zneski pomod¢i in obrestmi vracila, ki jih je

upravicenec Ze vrnil.

Clen 7

Ta sklep je naslovljen na Republiko Estonijo.

V Bruslju, 6. novembra 2015

Za Komisijo
Margrethe VESTAGER
Clanica Komisije
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