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privind ajutorul de stat SA.63203 (2024/C) (ex 2021/N) acordat de Germania in favoarea Condor
Flugdienst GmbH

[notificatd cu numdrul C(2025) 2294]

(Numai textul in limba englezi este autentic)

(Text cu relevantd pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 108 alineatul (2) primul paragraf,
avand in vedere Acordul privind Spatiul Economic European, in special articolul 62 alineatul (1) litera (a),

dupi ce partile interesate au fost invitate sd isi prezinte observatiile in conformitate cu dispozitiile () mentionate anterior si
avand in vedere observatiile acestora,

intrucat:

1. PROCEDURA

(1)  In urma contactelor prealabile notificirii (), prin notificarea electronicd din 23 iulie 2021 incheiati la 25 iulie 2021,
Germania a notificat Comisiei, in temeiul articolului 108 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene (TFUE), intentia sa de a acorda un ajutor de restructurare in favoarea Condor Flugdienst GmbH (denumitad
in continuare ,Condor”).

(2)  Prin Decizia din 14 octombrie 2019 () (denumit3 in continuare ,decizia privind ajutorul pentru salvare”), Comisia a
aprobat, in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, ajutorul pentru salvare acordat Condor in sensul
Orientdrilor privind ajutoarele de stat pentru salvarea si restructurarea intreprinderilor nefinanciare aflate in
dificultate (denumite in continuare ,Orientdrile privind salvarea si restructurarea”) (¥). Ajutorul pentru salvare a luat
forma unui imprumut pentru salvare in valoare de 380 de milioane EUR (denumit in continuare ,imprumutul
pentru salvare”) acordat de banca publicd germand de dezvoltare Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (,KfW”), acoperit de
o garantie de stat, cu scadenta la sase luni de la data plitii primei trange.

(3)  Prin decizia din 26 aprilie 2020 (), Comisia a aprobat o eventuald compensare a pagubelor pe care Condor era de
asteptat sd le suporte in perioada 17 martie 2020-31 decembrie 2020, in temeiul articolului 107 alineatul (2) litera
(b) din TFUE (denumitd in continuare ,decizia anulatd privind compensarea pagubelor”). Instrumentele de ajutor au
constat din doud imprumuturi de la KfW in valoare totald de 550 de milioane EUR, acoperite de o garantie de stat.
Condor a utilizat o parte din aceste imprumuturi pentru a rambursa imprumutul pentru salvare in termen de sase
luni de la data platii primei transe. In hotdrarea sa din 9 iunie 2021 in cauza Ryanair/Comisia, Tribunalul a anulat
decizia din 26 aprilie 2020 privind compensarea pagubelor si a suspendat efectele anularii timp de doud luni, pani
la adoptarea unei noi decizii de citre Comisie (°).

(') JOC,CJ2024/5533,16.9.2024, ELL: http://data.europa.eu/eli/C/2024/5533/oj.

() Aceste schimburi au inceput la 25 mai 2021 si au inclus, pand la notificare, schimburi de e-mailuri, discutii tehnice in cadrul
videoconferintelor si al teleconferintelor, precum si feedback preliminar cu privire la proiectele de formulare de notificare si de plan de
restructurare.

() Decizia C(2019) 7429 final a Comisiei din 14 octombrie 2019 in cazul SA.55394 (2019/N) — Germania — Ajutor pentru salvare in
favoarea Condor (JO C 294, 4.9.2020, p. 1).

() JOC 249,31.7.2014, p. 1.

() Decizia C(2020) 2795 final a Comisiei din 26 aprilie 2020 in cazul SA.56867 (2020/N) — Germania — Compensarea pagubelor
provocate Condor Flugdienst GmbH de pandemia de COVID-19 (JO C 310, 18.9.2020, p. 1).

() Hotararea Tribunalului din 9 junie 2021, Ryanair/Comisia, T-665/20, ECLLEU:T:2021:344.
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(4) Comisia a reevaluat compensarea pagubelor in lumina hotdrarii din 9 iunie 2021 si, la 26 iulie 2021, a adoptat o
noud decizie privind compensarea pagubelor suferite de Condor pentru perioada cuprinsa intre 17 martie 2020 si
31 decembrie 2020 (denumita in continuare ,decizia Condor I") (). In aceeasi zi, Comisia a adoptat o altd decizie
privind compensarea pagubelor suferite de Condor pentru perioada cuprinsi intre 1 januarie 2021 si 31 mai 2021
(denumitd in continuare ,decizia Condor II") (¥), precum si o decizie de aprobare a ajutorului de restructurare
notificat de Germania in favoarea Condor (denumitd in continuare ,decizia privind ajutorul de restructurare din
20217) (°). Germania a acordat ajutorul de restructurare in favoarea Condor la sfarsitul lunii iulie 2021.

(5) Ryanair DAC (denumitd in continuare ,Ryanair”) a introdus o actiune avind ca obiect anularea deciziei privind
ajutorul de restructurare din 2021. in hotirarea pronuntati la data de 8 mai 2024 (denumitd in continuare
Jhotdrarea Condor din 2024”), potrivit constatirilor Tribunalului, Comisia ar fi trebuit sd aibd indoieli care sd
justifice initierea procedurii oficiale de investigare in temeiul articolului 108 alineatul (2) din TFUE si, din acest
motiv, a anulat decizia privind ajutorul de restructurare din 2021 ().

(6) In decizia Condor I, Comisia a evaluat pagubele suferite de Condor in perioada 17 martie 2020-31 decembrie 2020
pe baza cifrelor ex post ale prejudiciului real si a concluzionat ci, in aceastd perioadd, Condor a suferit un prejudiciu
de 175,35 milioane EUR. In decizia Condor I, potrivit constatdrilor Comisiei, Condor a suferit prejudicii in valoare
de 73,66 milioane EUR in perioada cuprinsi intre 1 ianuarie 2021 si 31 mai 2021 si a aprobat un ajutor pentru
despdgubirea partiald a Condor pentru prejudiciile respective sub forma stergerii unui cuantum de 60 de milioane
EUR din imprumuturile in valoare de 550 de milioane EUR. Calculul pentru perioada cuprinsd intre 17 martie 2020
si 31 mai 2021, descris in Deciziile Condor I si Condor 11, a condus la o valoare cumulatd a prejudiciului real de
249,02 milioane EUR.

(7)  In decizia anulatd privind compensarea pagubelor, Comisia a aprobat un ajutor pe care Condor l-a primit ulterior
pentru a compensa daunele potentiale in valoare de 276,7 milioane EUR. Considerentul 44 din decizia respectivd
reaminteste ci Germania s-a angajat s recupereze de la Condor orice supracompensare pe baza unui calcul ex post al
prejudiciului real suferit, inclusiv al dobanzilor. Potrivit considerentului 24 din decizia Condor I, supracompensarea
se ridica la 91,74 milioane EUR. In plus, Condor a trebuit si pliteascd dobanzi pentru avantajul pe care l-a obtinut
prin supracompensarea in valoare de [...] milioane EUR si dobanda restantd datorati in continuare in valoare de [...]
milioane EUR. Considerentele 24 si 25 din decizia Condor I descriu modul in care mecanismul de recuperare
prevdzut in decizia anulatd privind compensarea pagubelor ar fi pus in aplicare pe baza calculului ex post al
prejudiciului.

(8)  Prin decizia privind ajutorul de restructurare din 2021, Comisia a aprobat planurile Germaniei de a sprijini planul de
restructurare a Condor prin intermediul urmdtoarelor masuri: (i) o modificare a conditiilor si stergerea suplimentara
in parte a unui cuantum de 90 de milioane EUR din imprumuturile in valoare de 550 de milioane EUR acordate de
KfW; si (ii) stergerea dobanzilor in cuantum de 20,2 milioane EUR pentru avantajul primit din supracompensare si a
dobanzii incd datorate, pe baza contractului de imprumut initial, pe care Condor ar fi trebuit sd o ramburseze (a se
vedea considerentul 7). Aceastd decizie a constatat ¢ masurile (i) si (i) implicau un ajutor de restructurare in valoare
de 321,18 milioane EUR, constand in partea din imprumuturile in valoare de 550 de milioane EUR care nu
reprezintd pagube provocate de pandemia de COVID-19, si anume 300,98 milioane EUR, la care se adaugd dobanda
anulati in valoare de 20,2 milioane EUR. Evaluarea compatibilititii masurilor de restructurare cu piata internd a fost
separatd de evaluarea masurilor de compensare a pagubelor, pe baza unor temeiuri juridice si a unor costuri eligibile
diferite.

(9) In urma anuldrii deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021, prin scrisoarea din 29 iulie 2024, Comisia a
informat Germania cd a decis sd initieze procedura previzutd la articolul 108 alineatul (2) din TFUE cu privire la
ajutor (denumitd in continuare ,decizia de initiere a procedurii”).

() Decizia Comisiei din 26 iulie 2021 in cazul SA.56867, (2020/N, ex 2020/PN) — Germania — Compensarea pagubelor provocate

Condor Flugdienst GmbH de pandemia de COVID-19 (JO C 177, 29.4.2022, p. 1).

() Decizia Comisiei din 26 iulie 2021 in cazul SA.63617, (2021/N) — Germania — COVID 19 — Compensarea pagubelor Condor 1I
(JO C169,22.4.2022, p. 1).

(’) Decizia C(2021) 5729 final a Comisiei din 26 iulie 2021 in cazul SA.63203 (2021/N) Germania — Ajutor de restructurare pentru
Condor (JO C 429, 22.10.2021, p. 1).

(") Hotararea Tribunalului din 8 mai 2024, Ryanair/Comisia, T-28/22, ECLLEU:T:2024:301.
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(10) Decizia de initiere a procedurii a fost publicatd in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene ('). Comisia a invitat pdrtile
interesate sd prezinte observatii. Germania si-a transmis observatiile la 27 septembrie 2024.

(11) Comisia a primit observatii formulate de doud parti interesate. Aceste observatii au fost comunicate Germaniei, cireia
i s-a dat posibilitatea de a rdspunde. La 18 noiembrie 2024, Germania a informat Comisia c¢i nu va transmite
observatii cu privire la observatiile partilor terte.

(12) Prin scrisoarea din 19 julie 2021, Germania a acceptat, in mod exceptional, sd renunte la drepturile care decurg din
articolul 342 din TFUE, coroborat cu articolul 3 din Regulamentul nr. 1/1958 al Consiliului ('), si si-a exprimat
acordul privind adoptarea si comunicarea prezentei decizii in limba engleza.

2. DESCRIEREA DETALIATA A AJUTORULUI

(13) Prezenta decizie evalueazd compatibilitatea ajutorului de stat implicat in doud misuri in favoarea Condor notificate
de Germania i fatd de care Comisia nu a formulat obiectii in decizia privind ajutorul de restructurare din 2021, care
a fost ulterior anulati de Tribunal. Hotdrarea Condor din 2024 face obiectul unei proceduri pendinte in fata Curtii de
Justitie ca urmare a recursului introdus de Condor (*®). Evaluarea de citre Comisie a ajutorului de restructurare din
prezenta decizie nu aduce atingere respectivelor proceduri de recurs pendinte. Acest aspect este independent de
dispozitia previzutd la articolul 2 si explicatd in considerentul 258 din prezenta decizie.

2.1. Anularea deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021

(14) Actiunea Ryanair avind ca obiect anularea deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021 a invocat 10 motive, in
esentd: (i) masura in cauzd nu intra in domeniul de aplicare al Orientdrilor privind salvarea si restructurarea; (ii) o
eroare vaditd de apreciere in ceea ce priveste demonstrarea disfunctionalititii pietei si a dificultdtilor sociale; (iii), (iv),
(v) si (vi), Comisia nu a demonstrat necesitatea interventiei statului si efectul siu stimulativ, cd planul de restructurare
era realist, coerent si amplu si era de naturd si restabileascd viabilitatea pe termen lung a Condor, si nici caracterul
adecvat si proportional al ajutorului in cauzi; (vii) Comisia a sdvarsit o eroare in analizarea efectelor negative ale
mdsurii in cauzd; (viii) incdlcarea principiilor nediscrimindrii, libertdtii de a presta servicii si libertatii de stabilire;
(ix) incilcarea drepturilor procedurale ale Ryanair; si (x) incélcarea obligatiei de motivare.

(15) Tribunalul a respins motivele (i)-(viii) ca inadmisibile, considerand cd Ryanair nu demonstrase cd era vizatd in mod
individual de decizia privind ajutorul de restructurare din 2021 in sensul articolului 263 din TFUE si, prin urmare,
nu avea calitate procesuald activd pentru a contesta aceastd decizie pe fond. Tribunalul a admis al nouilea motiv
invocat de Ryanair, considerdnd cd Ryanair era parte in cauzd in sensul articolului 108 alineatul (2) din TFUE si parte
interesatd in sensul articolului 1 litera (h) din Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului (*) si ¢4, prin urmare,
aceasta avea calitate procesuald activd pentru a-si proteja drepturile procedurale. In contextul acestui motiv, Ryanair
a invocat opt elemente de probd, corespunzitoare motivelor sale (i)-(viii), pentru a-si sustine afirmatia potrivit cireia
examinarea masurii in cauzd de citre Comisie era insuficientd si incompletd, ceea ce ar demonstra persistenta unor
indoieli serioase cu privire la compatibilitatea mdsurii in temeiul articolului 107 din TFUE si ar fi trebuit sd
determine Comisia sd initieze procedura oficiald de investigare in temeiul articolului 108 alineatul (2) din TFUE.

(") A se vedea nota de subsol 1.

(") Regulamentul nr. 1 al Consiliului de stabilire a regimului lingvistic al Comunitatii Economice Europene (JO 17, 6.10.1958, p. 385/58).

(") Cauza C-505/24 P Condor Flugdienst GmbH/Ryanair DAC.

(") Regulamentul (UE) 2015/1589 al Consiliului din 13 iulie 2015 de stabilire a normelor de aplicare a articolului 108 din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene (JO L 248, 24.9.2015, p. 9).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/oj
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(16) Tribunalul a amintit cd, potrivit unei jurisprudente constante, atunci cind examinarea preliminari de citre Comisie a
unei mdsuri de ajutor nu i-a permis si depdseascd dificultatile serioase pe care le implica aprecierea compatibilitatii
mdsurii respective cu piata internd, Comisia avea obligatia de a initia procedura prevazuti la articolul 108 alineatul
(2) din TFUE si nu dispunea de nicio marji de apreciere in aceastd privintd. In continuare, Tribunalul a examinat
elementele de probd ale Ryanair si a respins ca nefondate motivele (i)-(v) invocate de Ryanair. Printre altele,
Tribunalul a confirmat opinia Comisiei potrivit cireia evaluarea compatibilitatii masurilor de ajutor de restructurare
cu piata internd a fost separatd de evaluarea masurilor de compensare a pagubelor, pe baza unor temeiuri juridice si
a unor costuri eligibile diferite. Tribunalul a statuat in special ci, potrivit considerentului 131 din decizia privind
ajutorul de restructurare din 2021, ,0 parte din imprumuturile acordate in contextul pandemiei de COVID-19 din
2020 au servit la acoperirea costurilor exceptionale suportate de Condor in contextul pandemiei de COVID-19 si
care, prin urmare, nu constituie costuri de restructurare incluse in planul de restructurare, in timp ce cuantumul
rimas din aceste imprumuturi a finantat restructurarea, cu addugarea sumei corespunzitoare celei de a doua parti a
masurii in cauzad” (V).

(17) In continuare, Tribunalul a examinat motivele (vi) si (vii) invocate de reclamant3, prin care se contesta aprecierea de
citre Comisie a proportionalitdtii mdsurii si a efectului negativ al acesteia asupra concurentei si a schimburilor
comerciale. In aceasti privintd, potrivit constatirilor Tribunalului, Comisia ar fi trebuit s3 aibi indoieli, pe de o parte,
cu privire la indeplinirea de citre masura in cauzd a cerintei unei repartizdri adecvate a sarcinilor previzuti la punctul
67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea si, pe de altd parte, cu privire la conformitatea domeniului de
aplicare al mdsurilor de limitare a denaturdrilor concurentei cu cerintele prevazute in special in sectiunea 3.6.2.2 din
Orientdrile privind salvarea si restructurarea. Potrivit Tribunalului, aceste indoieli au ficut ca examinarea preliminard
a Comisiei sa fie incompletd si insuficientd, constituind, la randul sdu, un indiciu al existentei unor dificultiti serioase.

(18) Acest fapt a determinat Tribunalul si concluzioneze cd, in ceea ce priveste Comisia, aceasta ar fi trebuit si aibd
indoieli care sd justifice initierea procedurii oficiale de investigare in temeiul articolului 108 alineatul (2) din TFUE si
anularea deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021 (). In sfarsit, Tribunalul a considerat ci nu era necesar
sd se examineze al optulea element de proba prezentat de Ryanair si nici al zecelea motiv, invocand lipsa motivarii.

(19) Comisia adoptd prezenta decizie pentru a se conforma hotdrarii Tribunalului in conformitate cu articolul 266 din
TFUE, in pofida recursului pendinte impotriva hotirarii respective (a se vedea considerentul 13).

2.2. Misurile

(20) in sectiunea 2, misurile si contextul acestora sunt descrise la momentul acordirii lor (si anume in iulie 2021).
Evaluarea misurilor, in urma anuldrii deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021, trebuie si se bazeze pe
faptele si pe elementele care prevalau la momentul acordirii mésurilor respective. Acest lucru se datoreaza faptului
cd, atunci cind evalueazd compatibilitatea masurilor de ajutor deja acordate cu piata internd, Comisia poate lua in
considerare numai elementele care existau la momentul acorddrii. Prin urmare, datele financiare si comerciale se
referd la perioada anterioard rezultatelor financiare din 2019, ca ultimul an de activitate in conditii normale inaintea
intrdrii Condor in procedura de insolventd si inainte de acordarea ajutorului de restructurare, intrucat anul 2020 a
fost puternic afectat de pandemia de COVID-19 si, prin urmare, nu a fost considerat reprezentativ.

(21) Prima mdsurd constd in modificarea conditiilor — descrise in considerentele 51 §i 52 — ale imprumuturilor KfW in
valoare de 550 de milioane EUR care au fost acordate Condor in temeiul deciziei anulate privind compensarea
pagubelor, in misura in care imprumuturile modificate si stergerea cuantumului in valoare de 90 de milioane EUR
au sprijinit planul de restructurare al Condor si nu au compensat compania pentru prejudiciile suportate in
contextul pandemiei de COVID-19. A doua mdsurd constd in anularea si stergerea unei dobanzi datorate in cuantum
de 20,2 milioane EUR pe care Condor ar fi trebuit sd o ramburseze ca urmare a deciziei Condor L.

(") Cauza T-28/22, Ryanair/Comisia, punctul 133.
(") Cauza T-28/22, Ryanair/Comisia, punctele 243 si 244.
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(22)

(23)

(25)

Cele doud mdsuri fac parte dintr-un pachet financiar negociat intre Germania, noul actionar privat al Condor,
Attestor Limited (denumit in continuare ,Attestor”) si KfW, in vederea sprijinirii restructurdrii i continudrii activitaii
Condor.

Germania s-a angajat s publice pe site-ul www.bmwi.de urmitoarele informatii referitoare la masuri:

— textul integral al deciziei de acordare a ajutorului individual si al dispozitiilor de punere in aplicare a acestuia ori
un link citre textul respectiv;

—  identitatea autoritdtii (autoritatilor) care acorda ajutorul;

— identitatea beneficiarului individual, forma si valoarea ajutorului acordat beneficiarului, data acordarii, tipul de
intreprindere (IMM/intreprindere mare), regiunea in care este situat beneficiarul (la nivelul NUTS II) si sectorul
economic principal in care beneficiarul isi desfdsoara activitdtile (la nivelul grupei NACE).

2.3. Beneficiarul

2.3.1. Structura corporativd, actionariatul si activitdtile

Beneficiarul mdsurilor este Condor si filialele sale controlate (a se vedea considerentul 38). Condor este 0 companie
aeriand germand care opereazd curse charter, cu sediul la Kelsterbach (Hessa). Aceasta furnizeazd servicii de
transport aerian clientilor individuali si operatorilor de turism de pe aeroporturile sale din Germania, axdndu-se pe
piata cilitoriilor de agrement, citre destinatii din intreaga lume. In 2019, compania a avut o cifrd de afaceri de 1,7
miliarde EUR, un bilang total de 7,2 miliarde EUR si 4 022 de angajati (/).

Germania a confirmat cd nici Condor, nici actionarii s3i anteriori sau actuali, nici vreo entitate controlatd de aceasta
nu au primit ajutor pentru salvare sau restructurare in ultimii zece ani, cu exceptia ajutorului pentru salvare aprobat
la 14 octombrie 2019 in decizia privind ajutorul pentru salvare (a se vedea considerentul 2).

La momentul notificrii, SG Luftfahrt GmbH (denumitd in continuare ,SGL”) era actionarul unic al Condor. SGL era o
societate holding fird activitdti operationale. Aceasta detinea actiuni fiduciare ale Condor dupi iesirea Condor din
procedura de insolventd in decembrie 2020 (a se vedea considerentul 33), pand in momentul vanzdrii sale citre un
investitor strategic (*). SGL era detinutd integral de Team Treuhand GmbH, care, la randul sdu, era detinutd integral
de Noerr & Stiefenhofer. SGL a fost creatd exclusiv pentru a detine actiunile Condor pani in momentul vanzarii sale
citre Attestor si urma s fie lichidatd dupd vanzarea tuturor actiunilor (a se vedea considerentul 38). Conform
proiectului de contract de achizitie prezentat de Germania la momentul notificirii (**), pand la data executdrii
contractului se interzicea SGL si actioneze in calitate de actionar majoritar in conditii normale de exercitare a
drepturilor. Interdictia include actiuni precum dizolvarea Condor, incheierea, rezilierea sau anularea contractelor de
societate in sensul articolului 291 si urmdtoarele din Legea germanid privind societdtile pe actiuni (Aktiengesetz) (¥,
majorarea sau reducerea capitalului, modificarea statutului filialelor Condor, distribuirea dividendelor, transferul
profiturilor, plata anticipati a profiturilor, incasarea sau riscumpdrarea de actiuni, cesiunea sau grevarea cu sarcini a
activelor materiale (cu exceptii), investitiile materiale de peste 2 milioane EUR pe lund (in total), incheierea,
modificarea sau rezilierea de contracte de finantare (inclusiv a unor noi astfel de contracte), inclusiv a contractelor de
leasing de aeronave, sau numirea unui administrator sau a unui membru al consiliului de supraveghere. Figura 1
prezintd structura grupului Condor inainte de executarea contractului negociat cu Attestor (a se vedea considerentele
37 s 39).

(") KPMG, Condor Flugdienst GmbH, Conceptul german de restructurare potrivit IDW S6/BGH, 16 iunie 2021, p. 5.

(%) Incepand cu 28 iulie 2021, 51 % din actiunile deginute de SGL sunt controlate de fondul privat de investitii Attestor in temeiul unui
acord negociat cu statul german, astfel cum se prevede in considerentele 37 si 39.

(**) Contractul final de achizitie nu fusese incd semnat.

(*) Astfel de contracte de societate includ acorduri de control, precum si acorduri privind transferul profitului.
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Figura 1

Structura grupului Condor Denumire, schema
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Sursd:  KPMG, Condor Flugdienst GmbH, Conceptul german de restructurare potrivit IDW S6/BGH, 16 iunie 2021, p. 22.

(27) In calitate de companie aeriand care opereazd curse charter, Condor furnizeazi servicii operatorilor de turism si
agentiilor de voiaj. Condor vinde, de asemenea, locuri in avion direct clientilor finali, de exemplu prin internet (asa-
numitele ,locuri rezervate”). Condor deserveste rute pe distante scurte si lungi, precum si zboruri citre aeroporturi
care nu sunt deservite de companiile aeriene care opereaza curse regulate (*!).

2.3.2. Concurenta pe pietele pe care Condor isi desfdsoard activitatea si pozitia sa in cadrul acestora

(28) In ceea ce priveste companiile charter, Condor se confrunti in principal cu concurenta din partea TUIfly, compania
aeriand a grupului TUL, pe rute dinspre Germania citre destinatii turistice, cum ar fi Spania, Grecia, Italia sau
Portugalia, zona Caraibilor sau Mexic (**). Unele rute operate de Condor sunt operate si de Eurowings, operatorul
low-cost al grupului Lufthansa (¥), sau de Ryanair. Cu toate acestea, Condor ar putea concura cu astfel de companii
aeriene numai in ceea ce priveste vanzdirile sale de locuri rezervate pe zboruri charter citre anumite destinatii
deservite si de aceste companii aeriene.

(*') Companiile aeriene care opereazd curse regulate sunt formate din transportatori traditionali (sau transportatori de retea cu servicii

complete), cum ar fi Lufthansa, si din transportatori care presteazd servicii aeriene la preturi mici, cum ar fi Ryanair.

(*» Grupul TUI include compania aeriand si operatorii de turism. Spre deosebire de Condor, care deserveste si operatori de turism
independenti, TUIfly deserveste numai operatorii de turism ai grupului TUL La 27 martie 2020, Germania a decis sd acorde TUI un
imprumut in valoare de 1,8 miliarde EUR (canalizat prin intermediul KfW), iar la 4 januarie 2021, o mdsurd de recapitalizare in
valoare totald de 1,25 miliarde EUR, pentru a compensa efectele pandemiei de COVID-19 [Decizia C(2021) 49 final a Comisiei din 4
ianuarie 2021 in cazul SA.59812 — Recapitalizarea TUI (JO C 169, 22.4.2022, p. 1)].

(¥) La 25 iunie 2020, Comisia nu a formulat obiectii cu privire la planurile Germaniei de a acorda Lufthansa o recapitalizare in valoare de
6 miliarde EUR [Decizia C(2020) 4353 final a Comisiei din 25 iunie 2020, in cazul SA.57153 — Ajutor in favoarea Lufthansa
(JO C 397, 20.11.2020, p. 1)]. La 10 mai 2023, Tribunalul a anulat decizia Comisiei (Hotdrdrea Tribunalului, Ryanair
si Condor/Comisia, cauzele T-34/21 si T-87/21, ECLLEU:T:2023:248). La 8 julie 2024, Comisia a initiat procedura oficiald de
investigare [a se vedea Decizia C(2024) 4481 final a Comisiei din 8 iulie 2024, in cazul SA.57153 — Ajutor in favoarea Lufthansa (JO
C, C|2024/5957, 4.10.2024)].

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/0j
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(29) Potrivit autoritdtilor germane, Condor este — alaturi de Eurowings — singurul furnizor de zboruri directe de agrement
pe distante lungi cu plecare din Germania. In vara anului 2019, Condor a deservit in total 126 de destinatii, dintre
care 35 erau destinatii pe distante lungi. Pe rutele citre destinatii pe distante lungi, Condor a fost unicul furnizor pe
63 % din rute, in timp ce 29 % erau deservite de Condor si de o altd companie aeriand, iar pe 8 % din rute erau
prezente cel putin doud companii aeriene. Pe segmentul transportului pe distante scurte si medii, Condor a fost
unicul furnizor pe 25 % din rutele pe care le-a deservit in vara anului 2019; pe 32 % dintre acestea erau prezente
doud companii aeriene, iar 43 % dintre aceste rute erau deservite de cel putin doud companii aeriene.

(30) in 2019, flota totali a Condor cuprindea 61 de aeronave, dintre care doud erau exploatate de Brussels Airlines.
Condor a efectuat aproximativ 45 400 de zboruri, transportand aproximativ 9,4 milioane de pasageri, cu un numar
total de locuri disponibile pe kilometru (available seats per kilometre — ,ASK”) de 10,4 milioane si un factor de
incdrcare de 90 % din aeronava operatd. In vara anului 2019, Condor detinea o coti de piatd in sectorul
transportului aerian de pasageri in Germania de 6,4 %, plasind-o pe locul trei dupa Lufthansa (37 %) si Eurowings
(8 %), ambele detinute de grupul Lufthansa. Ryanair avea o coti de 5 %, iar TUIfly de 3 %. In segmentul transportului
aerian de agrement, grupul Lufthansa este, de asemenea, principalul operator, detinind o cotd de 31 % (Lufthansa si
Eurowings), in timp ce Condor si Ryanair au fiecare 16 %, urmate de TUIfly cu 9 %, SunExpress cu 7 % si EasyJet
cu 4 %.

(31) In 2019, Condor a operat zboruri charter pe noud aeroporturi din Germania, cu patru baze aeroportuare principale
la Hamburg, Diisseldorf, Miinchen si Frankfurt (*). Avand in vedere intreaga activitate de transport aerian de pasageri
din Germania, Condor definea 3 % in ceea ce priveste frecventele, 4 % din capacitate si 6 % din ASK. In ceea ce
priveste frecventele, dintre aeroporturile pe care le deserveste, Condor a depdsit 10 % numai pe aeroportul din
Leipzig. A doua cea mai mare pondere a fost in Hanovra, cu 8 % din frecventd, 11 % din capacitate si 18 % din ASK.
Ponderea mai ridicatd a capacitatii totale si ASK detinutd de Condor in unele aeroporturi s-a datorat utilizirii de citre
Condor a unor aeronave mai mari si operdrii pe distante mai lungi decat in cazul companiilor aeriene interne sau
continentale care transport pasageri in scop de afaceri pe distante scurte. Leipzig si Hanovra sunt, de asemenea, in
principal aeroporturi regionale care nu erau supraaglomerate si in cadrul cirora nu a existat un deficit de sloturi
orare disponibile pentru companiile aeriene care le utilizeaz. In toate celelalte aeroporturi deservite, Condor detinea
adesea mai putin de 5 % din ponderea totald a frecventelor, a capacititii si a ASK (¥).

2.4, Dificultitile financiare ale Condor si gisirea unui investitor strategic

(32) Performanta financiard a Condor pe bazi de sine stititoare a fost pozitivd inainte de pandemia de COVID-19. Condor
a obtinut in principal profituri anuale recurente incepand din 2009, in valoare de 530 de milioane EUR cumulate si o
medie anuald de 44,1 milioane EUR 1in perioada 2008-2019, astfel cum se aratd in tabelul 1. Astfel, Condor a avut,
prima facie, un model de afaceri functional si profitabil.

Tabelul 1

Profiturile/pierderile Condor in perioada 2008-2019

Exercitiul financiar Profit in EUR
1.10.2008-30.9.2009 54901 000
1.10.2009-30.9.2010 61471000
1.10.2010-30.9.2011 79 184 000
1.10.2011-30.9.2012 45180000
1.10.2012-30.9.2013 56 898 000
1.10.2013-30.9.2014 62 849 000
1.10.2014-30.9.2015 76 463 000
1.10.2015-30.9.2016 -16916 000

(*) Celelalte cinci aeroporturi sunt Hanovra, Niirnberg, Stuttgart, Leipzig si Sylt, a se vedea notificarea, anexa 26.

(*) In niciunul dintre celelalte aeroporturi (Hamburg, Miinchen, Diisseldorf, Frankfurt, Stuttgart, Niirnberg si Sylt), Condor nu detinea o
pondere din frecvente care si depaseasci [...] % si doar intr-unul dintre acestea in ceea ce priveste capacitatea ([...] % in Sylt). In cinci
dintre celelalte aeroporturi, si anume Hamburg, Diisseldorf, Frankfurt, Stuttgart si Sylt, Condor detinea o pondere mai mare de [...] %
in ceea ce priveste ASK ([...] %, [...] %, [...] %, [...] % si, respectiv, [...] %), a se vedea notificarea din anexa 26.
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Exercitiul financiar Profit in EUR
1.10.2016-30.9.2017 9791000
1.10.2017-31.12.2017 257
1.1.2018-30.9.2018 43233000
1.10.2018-30.9.2019 56 904 000
TOTAL CUMULAT 529957 743

(33) Cu toate acestea, situatia financiard a Condor a fost si a rimas la momentul acorddrii ajutorului afectatd in mod
negativ de insolventa fostului siu actionar majoritar, Grupul Thomas Cook (denumit in continuare ,TCG”). Condor a
participat la structura de gestionare centralizatd a lichiditatilor TCG, avea creante in valoare de aproximativ [...]
milioane EUR fati de TCG si nu beneficia de finantare bancari (*). In contextul insolventei societitii-mami, Condor
nu si-a putut finanta nevoile de lichiditati pe piatd si a fost nevoitd sa solicite insolventa in regim de autoadministrare
in septembrie 2019 (¥/).

(34) La 1 decembrie 2019, Tribunalul pentru insolventd din Frankfurt am Main (denumit in continuare ,instanta
competentd in materie de insolventd”) a declansat procedura insolventei si a autorizat Condor sd isi continue
activitatea, elaborand in acelasi timp un plan de insolventa. Instanta de insolventd a considerat cd, in esentd, Condor
era o societate profitabild din punct de vedere operational, a cirei necesitate de restructurare nu a fost declansatd de
deficiente ale propriului model de afaceri si ale propriei rentabilitdti, ci de insolventa TCG. Planul de insolventd a
stabilit mdsurile pentru continuarea modelului de afaceri in calitate de furnizor de zboruri de agrement, un acord cu
creditorii sdi, masuri de restructurare i intrarea pe piatd a unui nou investitor. Principalul element al planului a fost
separarea operationald si financiard a Condor de TCG, precum si preluarea de citre un nou investitor. Actiunile
Condor detinute de TCG au fost reduse integral la zero, iar noi actiuni in valoare de 20,2 milioane EUR au fost emise
unui administrator fiduciar (SGL, a se vedea considerentul 26), al cirui scop era de a le detine pani la gisirea unui nou
investitor.

(35) In ianuarie 2020 au fost depuse trei oferte pentru achizitionarea Condor. Ofertele respective au evaluat Condor la o
valoare cuprinsd intre [...] si [...] milioane EUR. PGL, societatea-mama a LOT Polish Airlines, a fost ofertantul
castigdtor care a oferit un pret de achizitie de [...] milioane EUR. Contractul de achizitie cu PGL, inclusiv cerintele
notariale, a fost semnat la 24 ianuarie 2020. La 24 februarie 2020, Oficiul federal german pentru intreprinderi
(Bundeskartellamt) a autorizat fuziunea. in martie 2020, comitetul creditorilor Condor a adoptat planul de insolventi
cu majoritatea necesard, iar instanta competentd in materie de insolventd l-a aprobat. Cu toate acestea, la 13 aprilie
2020, PGL s-a retras din acord, deoarece s-a confruntat cu dificultiti financiare si economice legate de pandemia de
COVID-19, ceea ce a dus la solicitarea de citre LOT Polish Airlines a unui sprijin de aproximativ 650 de milioane
EUR din partea guvernului polonez (*¥).

(36) Retragerea PGL a prelungit procedura de insolventd a Condor cu sapte luni. Prelungirea a generat costuri
suplimentare pentru care Condor era rdspunzitoare in raport cu un cuantum total de aproximativ 23,7 milioane
EUR (¥). La 22 octombrie 2020, comitetul creditorilor Condor a aprobat un plan modificat pe care instanta
competentd in materie de insolventd l-a aprobat la 24 noiembrie 2020. La 30 noiembrie 2020, instanta competentd
in materie de insolventd a pronuntat iesirea Condor din procedura de insolventa.

(*%) Prin participarea Condor la structurile obignuite de gestionare centralizati a lichidititilor TCG, ultima intrnd in vigoare in februarie

2018, creantele care decurg din acordurile privind transferul profitului incheiate intre acestea au fost compensate, iar Condor a primit
lichiditdti intragrup, daci a fost necesar. Aceastd posibilitate de finantare nu mai era disponibild dupi lichidarea fortatd a TCG. In
absenta unui profil de risc propriu independent si intrucat a ficut parte din TCG lichidat in mod obligatoriu, Condor nu a putut
obtine finantare pe pietele de capital. In plus, la momentul intrarii in lichidare a TCG, Condor avea creante in valoare de aproximativ
[...] milicane EUR fatd de societatea-mamd, pe care nu le mai putea executa si care trebuiau sterse. In sfarsit, Condor era
rispunzitoare in solidar pentru anumite datorii ale TCG.

(¥) A se vedea, de asemenea, decizia privind ajutorul pentru salvare, considerentele 14-20.

(*) Astfel cum a fost autorizat prin Decizia C(2020) 9606 final a Comisiei din 22 decembrie 2020 in cazul SA.59158 COVID-19 — Ajutor
in favoarea LOT Polish Airlines (JO C 260, 2.7.2021, p. 1).

(*) Tribunalul a anulat decizia din aprilie 2020 privind compensarea pagubelor, intrucat, potrivit constatarilor Tribunalului, Comisia nu a
stabilit corespunzitor cerintelor legale existenta unei legaturi directe intre pierderile suferite de Condor ca urmare a restrictiilor impuse
pentru a preveni rispandirea pandemiei de COVID-19 si cresterea costurilor procedurii de insolventd in valoare de 17 milioane EUR
drept consecintd a prelungirii procedurii de insolventd ca urmare a retragerii PGL din contractul de achizitie incheiat cu Condor (a se
vedea decizia anulatd privind compensarea pagubelor, considerentul 21). Intruct s-a impus prelungirea procedurii dincolo de cele
doud pand la trei luni previzute initial, din aprilie 2020 pand in noiembrie 2020 in loc de perioada iuniefiulie, cuantumul final al
acestor costuri a crescut la 23,7 milioane EUR.
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(37)

Condor a continuat sd caute un investitor si a facut obiectul unei proceduri de ofertare neconditionate, concurentiale,
transparente si nediscriminatorii. Dintre cele trei oferte primite in cursul procedurii, Consiliul de supraveghere al
Condor, ai cdrui membri actionari sunt reprezentanti ai guvernului federal german si ai landului Hessa (garantii
imprumuturilor KfW), a selectat fondul privat de investitii Attestor. Attestor oferea cele mai bune conditii pentru
Condor si pentru rambursarea imprumuturilor publice ale KfW acoperite de garantii publice. Un act notarial din 20
mai 2021 a consemnat achizitia planificata.

Germania a confirmat cd, inainte de aceastd ofertd, Attestor, care este un fond de investitii, nu avea nicio relatie cu
Condor si nici nu efectuase tranzactii comerciale cu Condor.

Conform proiectului de contract de achizitie, actiunile Condor in cadrul filialelor sale Berlin Lufttransport si
Internationale Lufttransport urmau si fie vandute societdtii holding SGL, Attestor urma sd preia 49 % din actiunile
Condor de la SGL, in timp ce 2 % urmau a fi detinute de o societate fiduciard in numele Attestor. Attestor ar avea
optiunea de a achizitiona restul de 49 %. Potrivit acordului, Attestor controleazd 51 % din actiunile Condor incepand
cu 28 iulie 2021 (49 % prin intermediul unui fond de investitii administrat de Attestor si 2 % prin intermediul unui
administrator fiduciar) si a furnizat capital propriu, potrivit celor convenite (a se vedea considerentul 46). Conditiile
financiare ale tranzactiei implicd finantarea planului de afaceri al Condor si restructurarea imprumuturilor publice
existente acordate Condor in conditiile descrise in considerentele 51 si 52. Structura actionariatului Condor ulterior
tranzactiei este prezentatd in figura 2:

Figura 2

Structura actionariatului Condor dupi vinzarea sa citre Attestor

Ownership structure as of closing

Trinity Investments Noerr & Stiefenhofer
Designated Activity Steuerberatungs-
gesellschaft mbh

CD Ferienflug Hessen
Holding GmbH

CD Ferienflug Hessen GmbH PBS Treuhand GmbH SG Luftfahrt GmbH#)

Condor Flugdienst GmbH

Sursi:  KPMG, Condor Flugdienst GmbH, Conceptul german de restructurare potrivit IDW S6/BGH, 16 iunie
2021, p. 51.
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2.5. Planul de restructurare a Condor

(40) Condor a inceput punerea in aplicare a planului de restructurare in octombrie 2019, cind a inceput un program de
rationalizare §i restructurare care se deruleazd pand in septembrie 2023. Planul se bazeazd pe trei componente
principale: (i) cresterea costurilor si a eficientei prin rationalizare si reinnoirea flotei; (ii) restructurarea financiard i a
capitalului prin finantare privatd din partea Attestor si renegocierea imprumuturilor KfW; si (iii) stabilizarea
organizationald prin intrarea unui partener strategic.

2.5.1. Restructurarea operationald si organizationald

(41) Condor a lansat un program de rationalizare, optimizare comerciald si imbundtitire a productivititii, in vederea
reducerii costurilor de functionare si a mentinerii i sporirii in continuare a profitabilitdtii sale. Conform planului de
restructurare prezentat de Germania, se preconiza ci programul respectiv va genera castiguri de costuri si de
productivitate dupd cum urmeaza: (i) o reducere cu 23 % a personalului pand in mai 2021, incluzand, in special, o
reducere a personalului de la sol cu 17 %, in ciuda preludrii unei serii de sarcini gestionate anterior de TCG, precum
si reduceri ale echipajului de cabind incepand cu 2022 prin misuri negociate in prealabil pe plan social; (i) reduceri
ale costurilor salariale prin ajustarea contractelor colective de muncd, a sporurilor de conducere si a salariilor,
precum si reduceri ale anumitor plati suplimentare, cum ar fi bonuri de masi si vouchere de vacant; (iii) relocarea la
un sediu cu costuri reduse; (iv) renegocierea contractelor cu furnizorii (in timpul procedurii de insolventd, avizele
juridice si termenele legale nu s-au aplicat, ceea ce a permis rezilierea contractelor nefavorabile) si ajustarea
contractelor de inchiriere de aeronave; §i (v) reinnoirea flotei. Se preconiza cd programul de rationalizare va
determina reduceri anuale permanente ale costurilor de peste [...] milioane EUR.

(42) Misurile de restructurare operationald, astfel cum se aratd in tabelul 2, vizeazd mentinerea si rationalizarea
operatiunilor Condor pand cand aceasta poate genera profituri dupi eliminarea treptatd a restrictiilor de zbor
impuse pentru a preveni rdspandirea pandemiei de COVID-19. Punerea lor in aplicare va asigura competitivitatea
Condor prin reduceri suplimentare ale costurilor si reinnoirea necesari a flotei cu aeronave moderne eficiente din
punctul de vedere al consumului de combustibil.

(43) Condor avea o flotd invechitd, care, in vara anului 2019, includea 61 de avioane, dintre care 59 erau exploatate direct.
In special, cele 16 aeronave Boeing 767-300 pe care le utiliza pe rutele pe distante lungi aveau, in medie, o vechime
de 26 de ani, care este peste media la nivel de sector. Restructurarea flotei, planificatd si aibd loc in perioada
2022-2025 pentru aeronavele pe distante lungi si in perioada 2022-2029 pentru aeronavele pe distante scurte si
medii, va duce la reducerea consumului de combustibil si a emisiilor de CO,. Pe baza ofertelor disponibile la
momentul acordarii ajutorului, Condor preconiza economii anuale in ceea ce priveste costurile cu combustibilul de
aproximativ [...] milioane EUR, economii cuprinse intre 15-25 % in ceea ce priveste emisiile de CO, si o reducere a
consumului mediu de combustibil la mai putin de 2 litri/{100 000 km/pasager numai in segmentul transportului pe
distante lungi, unde inlocuieste 16 aeronave Boeing 767-300.

Tabelul 2

Maisuri de restructurare luate de Condor

Masura Punere in aplicare
Reduceri de personal Reducere a personalului de la sol: realizatd pand in martie 2020
Reducerea costurilor cu — Adaptarea contractelor colective de muncd: decembrie 2019 — martie 2020
personalul

— Contracte de munci pe termen scurt si prelungirea negocierilor privind inghetarea
remuneratiilor in vara anului 2020 si in primdvara anului 2021

Renegocierea contractelor | Revizuiri permanente cu toti furnizorii, in desfasurare din septembrie 2020
cu furnizorii
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(46)

(47)

Masura Punere in aplicare

Relocarea la un sediu cu — Negocieri in perioada aprilie-mai 2020

costuri mai scazute e a1
— Relocare finalizatd in iulie 2021

Reinnoirea flotei Reinnoirea treptatd incepand cu al treilea trimestru al anului 2022, se preconizeazi ci
12 noi aeronave pe distante lungi vor fi introduse pand in 2023

Sursd: Notificare, anexa 13.

In plus, intrarea investitorului strategic a creat un cadru corporativ stabil. In special, vanzarea unei pirti din actiunile
Condor citre Attestor a reprezentat un prim pas citre independenta structurald a Condor, dupi iesirea sa din
procedura de insolvent. In plus, intrarea Attestor si restructurarea imprumuturilor KfW au oferit Condor o finantare
suficientd si au permis societdtii sd isi consolideze baza de capitaluri proprii.

2.5.2. Restructurarea capitalului, restructurarea financiard i finantarea planului de restructurare

Costurile de restructurare au inclus costurile de reinnoire a flotei Condor, precum si costurile de functionare
neacoperite ale acesteia in cursul perioadei de restructurare. Ca atare, acestea au inclus rambursarea imprumutului
pentru salvare si inlocuirea acestuia cu alte imprumuturi KfW, stergerea creantei din dobanzi pentru
supracompensare, astfel cum se prevede in considerentul 7, si costuri ale procedurii de insolventd in cuantum de
23,7 milioane EUR (considerentul 36). Costurile de restructurare au fost finantate partial din resurse proprii, in
valoare totald de [...] milioane EUR, si partial din finantare publicd sub forma restructurdrii datoriilor, in valoare
totald de 300,98 milioane EUR. Finantarea din resurse fird caracter public a fost asiguratd din fonduri ale Attestor si
a fost sustinutd de economii permanente de costuri §i de stergeri ale datoriilor rezultate din planul de insolvent,
astfel cum se prevede in considerentele urmatoare.

Attestor a furnizat Condor capital propriu in valoare de 200 de milioane EUR, sub forma unei injectii de capital in
valoare de 150 de milioane EUR in rezerva de capital a societitii si a unui depozit de 50 de milioane EUR intr-un
cont escrow al notarului aflat la dispozitia Condor, in cazul in care se dovedeste necesar pentru operatiuni.

In plus, Attestor a angajat [...] milioane EUR pentru reinnoirea flotei Condor, precum si o linie de credit in valoare de
[...] milioane USD (aproximativ [...] milioane EUR), pe care Condor o poate utiliza in mai multe transe, fira reinnoire
automatd, pentru pliti in avans pentru livrarea aeronavelor. in special, [...] a furnizat Condor si filialelor sale o
facilitate de leasing, angajand direct sau prin intermediul uneia sau mai multor entititi cu scop special o finantare
prin leasing de capital in valoare de [...] milioane EUR pentru achizitionarea de aeronave care urmeazd si fie
inchiriate Condor. Finantarea aeronavelor ar urma si fie completatd cu o finantare externd preconizati si acopere, in
conformitate cu practicile comerciale, intre [...] % din totalul cheltuielilor pentru achizitionarea de aeronave.
Proiectul de angajament de leasing ar permite astfel Condor sd inchirieze aeronave in valoare de péni la [...]
milioane EUR pentru o perioadd minima de [...] ani.

In plus, creditorii Condor au acceptat stergerea creantelor in valoare de 630,8 milioane EUR in contextul procedurii
de insolventd. Procedura a fost reglementatd de dispozitiile legale obligatorii previzute de legislatia germand standard
in materie de insolventd, care contine dispozitii referitoare la constituirea unor grupuri diferite de creditori si la
tratamentul acestora. In cadrul fiecdrui grup, creditorii au fost tratati in mod egal. Creantele din ,Grupa 7 —
Actionari” au fost tratate ca fiind subordonate altor creante ale altor grupuri de creditori in scopul procedurii de
insolventd. Conform planului de insolventd, capitalul social al societitii a fost redus la zero, ceea ce a determinat
pierderea actiunilor de citre actionari. In acelasi timp, dreptul de a subscrie noi actiuni ca parte a majoririi de capital
in cadrul planului a fost exclus. Prin urmare, actionarii nu au primit nicio plati si si-au pierdut drepturile existente, in
ceea ce priveste atat actiunile lor, ct si datoria pe care Condor o avea fatd de acestia. Germania explicd faptul cd, in
ceea ce priveste restul creantelor, comitetul creditorilor Condor ar putea alege intre lichidarea Condor sau acceptarea
unei cotatii de insolventd de 0,1 % pentru creante in valoare totald de 631,5 milioane EUR, mai multi creditori votand
impotriva planului. Planul de insolventa a identificat urmatoarele sapte grupuri de creditori:

—  angajati (Arbeitnehmer);

—  Agentia Federald pentru Ocuparea Fortei de Munci (Bundesagentur fiir Arbeit);

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/oj
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— Asociatia pentru asigurarea in caz de insolventd a sistemelor de pensii la nivel de intreprindere (Pensions-
Sicherungs-Verein Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit — PSVaG);

—  creditori cu obligatii solidare (Glaubiger aus Mithaftung);

— societdti din cadrul grupului cu creante nesubordonate (Gruppengesellschaften mit nicht nachrangingen
Forderungen);

—  alti creditori chirografari si nesubordonati (Sonstige unbesicherte und nicht nachrangige Gliubiger);

—  actionari (Gesellschafter).

(49) Cateva dintre aceste grupuri, cum ar fi personalul, societitile din cadrul grupului, actionarii, sunt compuse exclusiv
din creditori privati. Fiecare creditor inclus intr-unul dintre grupuri are drept de vot. In conformitate cu legislatia
germand in materie de insolventd, fiecare grup de creditori voteazd separat, iar majoritatea creditorilor cu drept de
vot, nu numai in raport cu numdrul de voturi, ci si cu sumele datorate, trebuie s ia o decizie in cadrul fiecirui
grup (*). Majoritatea creditorilor au decis si accepte cotatia, iar comitetul creditorilor a aprobat planul la 22
octombrie 2020. Instanta competentd in materie de insolventa a aprobat planul.

(50) In cele din urm4, in contextul programului siu de rationalizare, Condor realizeaza reduceri permanente ale costurilor
in valoare de [...] milioane EUR pe an, care decurg din adaptdri ale contractelor de leasing, din renegocierea
contractelor cu furnizorii i din ajustarea contractelor colective de munci, astfel cum se descrie in considerentul 41.
Aceste economii de costuri afecteazd contul de profit si pierdere al Condor si reduc nevoia de finantare externd.

(51) Contractul de achizitie si finantarea leasingului financiar de citre Attestor au stabilit drept conditie prealabild o
restructurare a imprumuturilor existente ale Condor in valoare de 550 de milioane EUR de la KfW. Anterior
restructurdrii, imprumuturile KfW prevedeau urmdtoarele conditii:

(@  imprumutul 1, cu o valoare totald de 529,8 milioane EUR, era compus din transa A, cu o valoare nominali de
256 de milioane EUR, si din tranga B, cu o valoare nominald de 273,8 milioane EUR. Pentru a garanta
imprumutul 1, Condor a constituit un pachet de garantii care cuprindeau, printre altele, drepturi de gaj asupra
actiunilor, drepturi de ipotecd asupra aeronavelor, transferuri de valori mobiliare, cesiuni si garantii reale
mobiliare pe conturi:

1. transa A a imprumutului 1 avea scadenta la 30 iunie 2026; acesta urma si fie rambursat in trange
trimestriale in cuantum de [...] milioane EUR incepand cu 30 iunie 2021 si printr-o platd unicd a
tuturor soldurilor restante la 30 iunie 2026; rata dobanzii era compusd dintr-o ratd de bazd echivalentd
cu rata EURIBOR la 3 luni + [...] puncte de bazi (bps) pe an + costurile de refinantare ale KfW;

2. transa B a imprumutului 1 era o facilitate de credit reinnoibild automat cu scadenta finald la 31
decembrie 2031; rata dobanzii era compusa dintr-o ratd de bazd echivalentd cu rata EURIBOR la 1 lund
+[...] bps pe an + costurile de refinantare ale KfW; sumele trase din transa B urmau si fie rambursate la
sfarsitul fiecdrei perioade de calculare a dobanzii, plus orice dobandi acumulatd pand la acea datd, dar
incd neplatitd; sumele rambursate puteau fi trase din nou in perioada de disponibilitate, cu conditia ca
astfel si nu se depdseascid valoarea totald a imprumutului disponibil pentru transa B; incepand cu 30
iunie 2026, valoarea totald a imprumutului pentru transa B ar urma si fie redusd automat cu [...]
milioane EUR la sfarsitul fiecirui trimestru calendaristic ulterior;

(b) imprumutul 2, cu o valoare nominald de 20,2 milioane EUR si scadenta la 31 decembrie 2031, avea o ratd a
dobanzii compusd dintr-o ratd de bazd echivalentd cu rata EURIBOR la 3 luni + [...] bps + costurile de
refinantare ale KfW; imprumutul 2 era garantat de [...] in favoarea KfW;

() in cazul in care Condor era vindut prin intermediul unei vanzdri de actiuni, angajamentele contractuale
prevedeau o ierarhie a rambursirilor diferitelor transe. In primul rand, imprumutul 2 urma si fie rambursat,
apoi transa A a imprumutului 1, urmatd de transa B a imprumutului 1. In plus, in cazul altor vanziri de active
ale Condor, transa A ar fi de asemenea redusa inainte de transa B. In cazul cesiunii garantiilor reale, s-ar aplica o
ordine de prioritate similard rambursdrii transelor. In cazul veniturilor din alte garantii reale, transa A ar avea
prioritate fatd de transa B, si anume veniturile ar fi utilizate mai intdi pentru a rambursa transa A si apoi
pentru a rambursa transa B.

(*°) Codul procedurilor de insolventd (Insolvenzordnung) din octombrie 1994 (BGBL I S. 2866), punctul 243 si punctul 244 alineatul (1).
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(52)

(53)

(55)

(56)

In conformitate cu notificarea si proiectele de acorduri prezentate de Germania, Germania contribuie la finantarea
planului de restructurare prin restructurarea imprumuturilor KfW existente in valoare de 550 de milioane EUR, dupd
cum urmeazad:

(@)  renuntarea la rambursarea trangei B a imprumutului 1 in valoare de 90 de milioane EUR;

(b)  restructurarea soldurilor restante aferente imprumutului 1 [dupd stergerea cuantumului de 90 de milioane EUR
mentionat la litera (a) si stergerea cuantumului de 60 de milioane EUR in temeiul deciziei Condor II (a se vedea
considerentul 6), dupd cum urmeaza:

— o trangd de rang superior in valoare de 175 de milioane EUR, in aceleasi conditii ca transa A a
imprumutului 1, cu exceptia urmitoarelor doud modificdri: (i) scadenta finald ar urma si fie stabilitd
pentru septembrie 2026, astfel incét sd coincidd cu exercitiul financiar al Condor (anterior iunie 2026
pentru transa A a imprumutului 1 §i 31 decembrie 2031 pentru transa B a imprumutului 1 si
imprumutul 2); (i) [...];

— o trangd de rang inferior in valoare de 204,8 milioane EUR, in urmdtoarele conditii: (i) rata dobanzii: [...]
costuri; (ii) tipul datoriei: [...]; (i) garantii reale: astfel cum a fost mentionat anterior; (iv) sume
disponibile pentru rambursare conditionate de venituri in urma unui mecanism de beneficii viitoare
(»earn-out”) (data de iesire subiacentd: 30 septembrie 2026);

() imprumutul 2, care fusese acordat SGL pentru achizitionarea actiunilor, urma sd fie modificat astfel incat sd
respecte aceleasi conditii ca noua transd de rang inferior, cu exceptia faptului c3 garantia sa reald existentd va fi
consolidatd de [...]. Rambursarea transei de rang inferior ar fi [...].

Germania a confirmat ci proiectele de acorduri au fost puse in aplicare astfel cum se descrie in considerentul 52.
Conform informatiilor prezentate de Germania, mecanismul de beneficii viitoare prevede cd plata in cadrul
mecanismului de beneficii viitoare poate avea loc numai dupd ce investitorul a primit venituri nete (de exemplu,
printr-o vanzare) in valoare de cel putin [...] milioane EUR (limitd de beneficii viitoare) pana la 30 iunie 2026 sau in
cazul in care valoarea capitalului propriu al societdtii la 30 septembrie 2026 este cel putin egald cu suma respectiva.
Peste o limitd de beneficii viitoare de [...] milioane EUR, se va pliti o suma de [...] EUR. Din sumele cuprinse intre
[...] milioane EUR si [...] milioane EUR, creditorul primeste o cotd cuprinsd intre [...] % si [...] %. Valoarea reald a
rentabilititii depinde de incasdrile nete. Conditiile de platd ale mecanismului de beneficii viitoare garanteaza astfel cd
statul german incaseazd pliti cuprinse intre [...] si [...] milioane EUR pand in septembrie 2026, in functie de
succesul economic al Condor. Plitile din mecanismul de beneficii viitoare trebuie utilizate pentru rambursarea
transei de rang inferior si a imprumutului 2.

Germania, prin intermediul KfW, a acordat Condor imprumuturile garantate pentru a repara o parte din prejudiciile
estimate a fi fost suportate de societate in contextul pandemiei de COVID-19. Dupd adoptarea deciziei anulate
privind compensarea pagubelor, Comisia a constatat suportarea de citre Condor a unui prejudiciu in valoare de
175,355 milioane EUR in perioada cuprinsd intre 17 martie si 31 decembrie 2020 (*') si a unui prejudiciu in valoare
de 73,66 milioane EUR in perioada cuprinsi intre 1 ianuarie si 31 mai 2021 (**), in cuantum total de 249,02 milioane
EUR in perioada cuprinsa intre 17 martie 2020 si 31 mai 2021. Diferenta dintre, pe de o parte, cuantumurile
imprumuturilor (550 de milioane EUR) inainte de aplicarea stergerii sumelor (90 de milioane EUR si 60 de milioane
EUR - considerentele 6 si 8) si, pe de altd parte, pagubele estimate in perioada 17 martie 2020-31 mai 2021 (249,02
milioane EUR) se ridica la 300,98 milioane EUR. Aceasta este valoarea imprumuturilor acordate pentru restructurare.

Germania prezintd doud evaludri ale elementului de ajutor cuprins in restructurarea imprumuturilor.

In conformitate cu prima abordare, Germania sustine ci elementul de ajutor al restructurdrii imprumutului ar fi
valoarea nominald a imprumuturilor in valoare de 400 de milioane EUR (si anume suma initiald de 550 de milioane
EUR din care s-a scdzut cuantumul sters in valoare de 150 de milioane EUR) minus suma notificatd de Germania ca
ajutor pentru compensarea pagubelor pentru perioada cuprinsd intre 17 martie 2020 si 31 mai 2021, in valoare de
144,1 milioane EUR, ceea ce ar conduce la o valoare nominali a ajutorului de restructurare de 255,9 milioane EUR.

(") A se vedea decizia Condor I, considerentul 203.
(*») A se vedea decizia Condor II, considerentul 112.
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(57) Cu toate acestea, Germania considerd cd ar fi posibild o evaluare mai putin prudentd a elementului de ajutor. Pentru
transa de rang superior in valoare de 175 de milioane EUR, elementul de ajutor ar fi o diferentd de 18,9 milioane
EUR intre dobénda plititd efectiv de Condor si cea pe care ar trebui sd o pliteascd pentru un imprumut ipotetic de
pe piatd. Un creditor de pe piatd ar fi, de asemenea, de acord cu aménarea rambursdrii si a dobanzilor, care, prin
urmare, nu ar beneficia de ajutor. In cele din urma, Germania evalueazd scutirea de datorie in valoare de 90 de
milioane EUR ca subventie cu un element de ajutor de 90 de milioane EUR.

2.5.3. Traiectoria operationald si financiard a restructurdrii si restabilirea viabilitatii

(58) Germania sustine cd, pand la izbucnirea pandemiei de COVID-19, piata germand a cdldtoriilor in striindtate a crescut
constant, inregistrindu-se cresteri anuale de pani la 4,6 %. Cu toate acestea, piata s-a pribusit dramatic cu 58,1 % in
2020. Planul de restructurare prevede ci cererea de pe piata germand sursd pentru cildtorii de agrement se va restabili
incepand din vara anului 2021. Potrivit celor sustinute de Germania, cilitoriile sunt strans corelate cu produsul
intern brut, care se preconiza cd va reveni la nivelurile anterioare crizei pand la sfarsitul anului 2021. Cresterea
puternicd a ratei nete de economisire la nivelul gospodariilor in Germania, de la 10,9 % in 2019 la 16,3 % in 2020, a
sugerat cheltuieli mari de consum, pe mésurd ce restrictiile au fost eliminate treptat. Potrivit previziunilor, calitoriile
de agrement urmau si se redreseze mai rapid decat cdlatoriile in scop general, revenind la nivelurile anterioare crizei
cu aproximativ un an mai devreme decit cildtoriile in scop general ().

(59) Ipotezele din planul de restructurare se bazeazd pe o analizi a diferitelor tendinte, precum si a impactului acestora
asupra cdlatoriilor de agrement. Raportul de restructurare al KPMG, furnizat de Germania, include, de asemenea,
previziuni privind dezvoltarea pietei, bazate pe evaludri efectuate de terti (**). O serie de expertize care au vizat
previziunile privind circulatia pasagerilor (PAX), RPK (venituri in functie de numarul de cilitori-kilometri) (**), IFR
(regulile de zbor instrumental) (**) si numdarul de pasageri preconizau o revenire in 2023 a sectorului transportului
aerian la nivelul din 2019, ca scenariu optimist (¥'). Se preconiza o primi crestere in al treilea si al patrulea trimestru
al anului 2021 in cazul in care restrictiile de cilitorie s-ar fi incheiat, iar vaccindrile ar fi inregistrat progrese. Aceste
previziuni sunt utilizate pentru a evalua plauzibilitatea ipotezelor care stau la baza planului de afaceri al Condor.

(60) Potrivit datelor furnizate (datele Euromonitor privind cilitoriile de agrement in striinitate in ceea ce priveste
numdrul de caldtorii si cheltuielile, datele Statista si McKinsey privind veniturile), s-a stabilit cd piata mondiald a
turismului va reveni la nivelurile din 2019 in cel mai bun caz in 2022 si in scenariul cel mai pesimist in 2024/2025.
Astfel cum se aratd in figura 3, se preconiza ci redresarea indicatorilor-cheie de performanti (,ICP”) PAX, RPK si [FR
va atinge nivelurile din 2019 in perioada 2023/2024. Cu toate acestea, previziunile respective se referd la intregul
sector aerian. Aceleasi previziuni indicd totodatd o redresare mai rapidd in cazul zborurilor in scop turistic.

(**) Notificare, KPMG, Condor Flugdienst GmbH, Conceptul german de restructurare potrivit IDW S6/BGH, 16 iunie 2021, p. 27.

(* Printre sursele tertilor se numara: BDL (Bericht zur Lage der Branche — ianuarie 2021), OACI (Efectele noului coronavirus asupra aviagiei
civile: Analiza impactului economic — mai 2021), Eurocontrol (Actualizarea previziunilor 2021-2024 — mai 2020), ACI (Covid-19 si
aeroporturile: Previziuni referitoare la trafic si impact financiar — fanuarie 2021), IATA (Previziuni financiare privind industria aviatici
— aprilie 2021), Jefferies (previziunile IATA privind reducerile din 2021 — vaccindrile, restrictiile de cildtorie incetinesc redresarea —
aprilie 2021).

(**) RPK sau ,venituri in functie de numarul de calitori-kilometri” inseamna numarul de pasageri pltitori transportati inmultit cu distanta
parcursd.

(*%) IFR sau ,regulile de zbor instrumental” constituie un set de reglementdri care previd modul in care urmeazi si fie operatd aeronava
atunci cand pilotul nu poate naviga folosind repere vizuale in conformitate cu regulile de zbor la vedere.

(*’) Sursd: KPMG, Condor Flugdienst GmbH, Conceptul german de restructurare potrivit IDW S6/BGH, 16 iunie 2021, p. 33.
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Figura 3

Previziuni privind indicatorii-cheie de performanti in sectorul aerian in % in 2019

Yearly value as an
average of quarterly
recovery rates

‘ (ICAO, ACI)

)19 2020 2021 2022 2023 2024

Sursd:  KPMG, Condor Flugdienst GmbH, Conceptul german de restructurare potrivit IDW S6/BGH, 16 iunie
2021, p. 33.

(61) Principalele costuri de exploatare a activititii Condor sunt legate de intretinere, combustibil si personal. Ipotezele din
planul de restructurare se bazeazd pe economia aeronavelor in functie de tipul de rutd atribuitd, pe previziunile
privind pretul petrolului si pe performanti. Planul de restructurare ia in considerare efectele misurilor puse in
aplicare ca parte a planului de insolventd, care decurg din reinnoirea flotei, transferul treptat de la [...], precum si
reducerile de personal, munca pe termen scurt in contextul pandemiei de COVID-19 etc.

(62) Se preconizeazd cd veniturile Condor din operatiunile de zbor vor creste treptat. Dupd o fazd de accelerare in
perioada 2020-2022, factorii de incidrcare a aeronavelor se preconizeaza ci vor atinge nivelurile inregistrate anterior
pandemiei de COVID-19 in [...], in concordanti cu redresarea preconizati a pietei cilitoriilor de agrement. In
scenariul de referingd (tabelul 3), se preconizeazd cd, in ceea ce priveste Condor, aceasta va inregistra profit si va
acoperi cheltuielile cu dobanzile si amortizarea la sfarsitul perioadei de restructurare, in septembrie 2023, cu un
rezultat net de [...] milioane EUR si [...] % castiguri inainte de dobanzi si impozite (EBIT) (**). Aceastd tendintd
ascendentd va continua dupa sfarsitul perioadei de restructurare, cu un rezultat net de [...] milioane EUR si o marji
EBIT de [...] % in 2024, inregistrand ulterior un rezultat net de [...] milioane EUR si [...] % marjd EBIT in 2026.

Tabelul 3

Contul de profit si pierdere pentru Condor in scenariul de referintd

Pre-restructurare Perioada de restructurare Post-restructurare
n milicane EUR 2019/ 2020/ 2021/ 2022/ 2023/ 2024/ 2025/
20172018 | 20182019 00| 2021 2022 2023|2024 2025 2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Venit din 1803.8| 1684, [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
exploatare
Cheltuieli de sl 1 sme [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
exploatare
din care: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Costuri de
inchiriere a flotei

(**) EBIT sau ,castiguri inainte de dobanzi si impozite” reprezintd veniturile unei societdti minus cheltuielile, exclusiv impozite si dobanzi.
Marja EBIT este un coeficient financiar care indicd profitabilitatea unei societdti si poate fi calculatd prin impartirea EBIT la incasarile
din vanzari.
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Pre-restructurare Perioada de restructurare Post-restructurare
in mili 2019 2020, 2021 2022 2023 2024 2025
{n milioane EUR 20172018 | 201812019 s | | oo (IS
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

Depre.cierea si _96.4 2939 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
amortizarea ’ ’

din care: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Amortizarea flotei
Proflt din [.] [.] [.] [..] [.] [.] [.]
exploatare
(EBIT) 23,0 47,5
preexceptional
Costuri 06l 320 [..] [..] [.] [.] [..] [..] [.]
financiare ’ ’

din care: legate [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
de flotd
Rezultate nete 40.0| -6796.7 [...] [...] [...] [...] [.-.] [...] [.-.]
pe an ’ ’
Marja (p.e.) o o [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
EBITDA I D%
Marja (p.e.) EBIT 1% 3% [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Randament 198 172 [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Numdrul total de [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
locuri disponibile 34638 36183
pe kilometru
[ASK] (in m)
Total venituri [.-:] [..:] [...] [...] [...] [...] [...]
calatori-kilometri 30 880 32 495
[RPK] (in m)
Coeficient total de 89 % 90 % [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ocupare a locurilor
To)tal pasageri (in 8.8 9.4 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
m

Sursd:  Notificare, date financiare ale Condor (defalcarea 2017/2018 si 2018/2019 pentru flotd nu este disponibild).

(63) Tabelul 3 arati cd misurile de restructurare de naturd operationald si comerciald si contributiile financiare vor
permite Condor sd atenueze treptat efectele insolventei TCG asupra capitalurilor proprii, din care o parte se regisesc
inca in bilangul siu la data iesirii sale din procedura de insolventd la 1 decembrie 2020. In conformitate cu legislatia
germand in materie de insolventd, Condor a eliminat integral capitalul social din bilant, societatea inregistrand astfel
capital propriu negativ. Desi Condor ar avea in continuare un capital propriu cu o valoare usor negativd de [...]
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milioane EUR pand in 2026 din cauza acestui efect exogen, baza sa de capitaluri proprii se va imbunatdti in mod
constant si semnificativ in cursul perioadei de restructurare si va inregistra valori pozitive in 2027. In plus, datoriile
financiare pe termen lung ale Condor, dupd ce au atins valoarea maxima de [...] milioane EUR in 2021, vor scidea,
ajungand la [...] milioane EUR pand in 2026. Pe langd acestea, conform acestui set de date, rentabilitatea capitalului
angajat (ROCE) (*) al Condor ar avea o valoare semnificativ pozitivd la sfarsitul perioadei de restructurare in

exercitiul financiar 2023, precum si in anii urmdtori, ROCE fiind cuprinsi intre [...] % si [...] % (tabelul 4).

Tabelul 4

Bilantul Condor in scenariul de referintd

Pre-restructurare

Perioada de restructurare

Post-restructurare

in milioane EUR 2019/|  2020/|  2021/|  2022/|  2023/| 2024/| 2025
n miomne 0172018 | 20182019 00| 2021|  2022| 2023|2024 2025 206
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

Active 1880,9 591,5 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Active [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
imobilizate > 1 1293,4 309,8
an

din care: Flotd [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(active)
Active circulante 587.5 2816 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
<1lan

din care: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Numerar si
echivalente de 11,2 22
numerar
Datorii 1880,9 591,5 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Capite}!uri 1947 67762 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
proprii
Pasive [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
imobilizate > 1 760,6 3706,4
an
. Pasi‘{e [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
inanciare pe
termen lung > 1 181,2 156,1
an

din care: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(Datorii care
decurg din)
contracte de
leasing
Datorii pe [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
termen scurt < 1 9256 3661,3
an
; Datqrii [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
inanciare pe
termen scurt < 1 L Y
an

(*) Capitalul angajat este definit ca totalul activelor minus datoriile curente.
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Pre-restructurare Perioada de restructurare Post-restructurare
in milioane EUR 2019/ 2020/ 2021/ 2022/ 2023/ 2024/ 2025/
A0l o AU MO 20|  20m| 202 2023|204 2025 202
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
din care: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(Datorii care
decurg din)
contracte de
leasing
Rentabilitatea 29 2% [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
capitalului angajat

Sursd:  Notificare, date financiare ale Condor (defalcarea 2017/2018 si 2018/2019 pentru flotd nu este disponibild).

(64) Evaluarea intreprinderii Condor efectuatd in iunie 2021 de Rothschild in contextul procedurii investitorului, astfel
cum se aratd in tabelul 5 estimeazd, pe baza unor ipoteze prudente, cd, in ceea ce priveste capitalul propriu al
Condor, acesta se va situa intre [...] milioane EUR si [...] miliarde EUR pand in 2023, in functie de metoda [multipli
de fluxuri de trezorerie actualizate sau de castiguri inainte de dobanzi, taxe, depreciere si amortizare (EBITDA)].

Tabelul 5

Evaluarea intreprinderii Condor

[.]

(65) Raportul de evaluare al Rothschild include un calcul al costului mediu ponderat al capitalului (,weighted average cost
of capital” — WACC) Condor. WACC este suma dintre costul datoriei si costul capitalului propriu cu ponderile
relevante. Ca structurd tintd a capitalului, cu ponderile tintd pentru datorii si capitaluri proprii, presupunand [...] %
capital propriu, costul datoriei se calculeazd ca [...] %, iar costul capitalului propriu ca [...] % (*). Costul WACC al
Condor se calculeazd ca [...] %. La 1 januarie 2019 a intrat in vigoare cel de al saisprezecelea standard international
de raportare financiard (,IFRS 16”), eliminand tratamentul diferit al leasingurilor financiare si al leasingurilor
operationale. Acelasi calcul a fost furnizat luind in considerare IFRS 16 si ponderea mai mare rezultatd a datoriei in
contextul contabilizdrii datoriilor care decurg din contractele de leasing ca datorii financiare. Cresterea datoriei are
drept consecintd o structurd de capital estimatd la [...] % capital propriu si [...] % datorie. In acest scenariu, WACC
este [...] %, ca urmare a ponderii mai mari a datoriei.

(66) Autoritdtile germane au furnizat, de asemenea, o evaluare a capitalului propriu al Condor in conditiile convenite cu
Attestor, pe care se bazeazd PWC, avind caracter obligatoriu pentru Germania in contextul evaludrii conditiilor de
imprumut ale KfW, precum si Rothschild, in calitate de expert independent care stabileste valoarea societitii in
procesul investitional. PWC adoptd o abordare conservatoare bazatd pe EBIT de [...] milioane EUR planificat la un
nivel inferior si pe un factor de multiplicare de [...]. Pe baza acestor ipoteze prudente, PWC concluzioneazi cd, in
ceea ce priveste Condor, acesta va avea o valoare a capitalului propriu de aproximativ [...] milioane EUR in 2025, pe
care chiar Condor l-a evaluat la aproximativ [...] milioane EUR inainte de pandemia de COVID-19 (*). Pe baza
evaludrii mai prudente a PWC, in 2026, Condor ar obtine o rentabilitate a capitalurilor proprii (ROE) de [...] %.
Aceastd valoare este in deplind concordantd cu ROE mediand furnizatd de un grup de alte companii aeriene, care in
perioada 2017-2019 s-a situat in intervalul 23,4 %-25,3 %, astfel cum se aratd in tabelul 6. Dupd cum se poate
observa in tabelul 6, companiile aeriene europene traditionale §i companiile aeriene din SUA au inregistrat rezultate
mai mult sau mai putin similare, cu exceptia anului 2019.

(*) Costul datoriei de [...] % constd in rata dobanzii de [...] % a imprumuturilor KfW existente, ajustatd pentru a tine seama de
deductibilitatea fiscald a dobanzii. Costul capitalului propriu de [...] % este calculat utilizdnd un model de stabilire a pretului activelor
de capital si constd in: (i) rata fird risc de [...] %, (i) o primi pentru intreprinderile mici de [...] %; si (iii) prima de risc specifici
societdtii, care este derivatd din prima de risc de piatd de [...] % inmultitd cu un factor beta (1,2 pe baza intreprinderilor similare), care,
in cazul Condor, ar fi de [...] %.

(*) Mandatul federal PWC din 18 mai 2021.
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(68)

Tabelul 6

Rentabilitatea mediand a capitalurilor proprii ale companiilor aeriene in perioada 2017-2019 ()

2019 2018 2017
Companii traditionale (Europa) 19,8 % 24,6 % 24,1 %
Companii low-cost (Europa) 12,8 % 15,1 % 11,1%
SUA 30,4 % 25,3 % 25,8 %
Toate 25,3 % 23,4 % 24,6 %

In plus, potrivit autorititilor germane, impactul combinat al planului de restructurare al Condor, care cuprinde o serie
de misuri de rationalizare si reinnoirea flotei (a se vedea tabelul 2), care va duce la reduceri semnificative ale
costurilor cu personalul si cu furnizorii si la economii de costuri pentru combustibil si intretinere, precum si noua
sursd de finantare din partea Attestor vor permite Condor sd obtind profit in conformitate cu media la nivel de
sector. Astfel cum se aratd in tabelul 3, marjele EBIT ale Condor (**) au o valoare pozitivd incepand cu exercitiul
financiar 2023 ([...] % in 2023 pand la [...] % in 2026). Marjele sunt semnificativ mai mari dupd pandemia de
COVID-19 in comparatie cu nivelurile anterioare pandemiei de COVID-19 ([...] % pentru exercitiul financiar 2018
si [...] % pentru exercitiul financiar 2019).

Tabelul 7 aratd, de asemenea, profitabilitatea altor companii aeriene inainte de pandemia de COVID-19. Potrivit
datelor furnizate de Germania, marja EBIT a acestor alte companii aeriene, care includ companii aeriene traditionale
si low-cost, cum ar fi Lufthansa si Ryanair, a fost, in medie, de 5,7 % sau de 7,3 % ca valoare mediand. Performanta
acestui grup a fost extrem de divergentd, cu o diferentd de 18,8 puncte procentuale intre cea mai mare valoare de
13,3 % si cea mai micd valoare de -5,5 %. Pe baza cifrelor din 2019, randamentul pasagerilor Condor (venitul
impdrtit la numdrul de pasageri) s-a ridicat la [...] (*), in comparatie cu o medie de 141 pentru celelalte companii
aeriene, in timp ce Condor a operat cu [...] ASK, in comparatie cu o medie de 135 773 ASK in cazul altor companii
aeriene.

Tabelul 7

Comparatie indicator-cheie cu alte companii aeriene inainte de pandemia de COVID-19

Coeficient Numirul de
Marja EBIT | Randament de ocupare Pasageri locuri

(%) (EUR) a locurilor (milioane) disponibile (in

(%) milioane km)
Condor [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Lufthansa 5,1 250,7 82,6 145,3 358803
Norwegian 2,0 121,9 86,6 36,2 100031
Eurowings -55 85,7 82,3 27,0 32383
Ryanair 13,3 57,0 95,0 149,0 176 989
IAG 10,2 215,7 84,6 118,3 337754
Easy]Jet 7,3 76,5 91,5 96,1 116 056
Wizz 13,0 69,0 93,6 40,0 69973

(*) Decizia C(2020) 9221 a Comisiei din 11 decembrie 2020 in cazul SA.58463 Aide a la restructuration de Corsair (JO C 41, 5.2.2021,
p- 1), considerentul 23. Esantionul include 15 companii aeriene grupate in trei categorii: companiile traditionale includ Air France
KLM, Lufthansa, IAG, SAS, Aeroflot, TAP, Aegean si Finnair; companiile low-cost includ Ryanair, Easy Jet si Air Europa, iar SUA
includ Delta Airlines, American Airlines, United Airlines si Southwest Airlines.

(*’) Marja EBIT bazati pe veniturile din vanzdri. Planul de restructurare nu prevede alt profit din exploatare.

(*) Randamentul este mai mare decat cel indicat in tabelul 3 pe fondul comparabilititii necesare cu intreprinderile similare. Intrucat datele
disponibile public pentru concurenti nu sunt la fel de detaliate ca datele interne ale Condor, randamentul din tabelul 7 este definit ca
venit din vanzdri per PAX, in timp ce randamentul din tabelul 3 este definit ca (venituri din vanzari — vanzari de marfuri — alte vanzari)
per PAX.
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Coeficient Numirul de
Marja EBIT | Randament de ocupare Pasageri locuri
(%) (EUR) a locurilor (milioane) disponibile (in
(%) milioane km)
Swiss 11,1 238,9 83,9 21,5 63321
Austrian 0,7 144,3 80,8 14,6 28 508
Brussels Airlines -2,2 143,2 81,5 10,3 21994
Turkish Airlines 81 146,0 81,6 74,3 187 696
Valoare medie 5,5 1438 86,2 61,8 127 474
(inclusiv Condor)
Valoare medie 5,7 140,8 85,8 66,6 135773
(exclusiv Condor)
Mediand (inclusiv 6.2 143,8 84,3 38,1 85 002
Condor)
Mediand (exclusiv 7,3 143,2 83,9 40,0 100 031
Condor)
Sursd:  KPMG, Condor Flugdienst GmbH, Conceptul german de restructurare potrivit IDW S6/BGH, 16 iunie 2021, p. 37 si

calculul propriu

In plus, Germania a furnizat date privind fluxurile de trezorerie preconizate ale Condor pentru scenariul de referinta,

astfel cum se aratd in tabelul 8.

Fluxurile de trezorerie preconizate in scenariul de referinti

Tabelul 8

in milioane EUR

EBITDA

Fluxuri de trezorerie din
activititi de exploatare (p.e.)

Posturi extraordinare

Fluxuri de trezorerie din
activitdti de investitii

Modificdri ale capitalurilor
proprii

Modificdri ale datoriilor
financiare

din care: Datorii financiare

Kfw

Fluxuri de trezorerie din
activitdti de finantare

Reducerea/cresterea neti a
numerarului si a
echivalentelor de numerar

La inceputul perioadei

La sfarsitul perioadei

2019/2020
ACT

[..]
[..]

Perioada de restructurare

2020/2021
FC

2021/2022
PLAN

[..]
[..]

2022/2023
PLAN

[..]
[..]

Post-restructurare

2023/2024
PLAN

[..]
[..]

2024/2025
PLAN

[..]
[..]

2025/2026
PLAN

[..]
[..]
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Perioada de restructurare Post-restructurare
In milioane EUR 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024 | 2024/2025 | 2025/2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Transa B disponibild [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Numerar blocat [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Lichiditate disponibild [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Sursd: Notificare, date financiare ale Condor.

Datele furnizate de Germania indicd iesiri de numerar din operatiuni in valoare de [...] milioane EUR in exercitiul
financiar 2021. In acelasi timp, principalii contribuitori la intrdrile de numerar sunt posturile extraordinare in
valoare de [...] milioane EUR, care se referd la lichidarea TCG, la lichiditatea furnizatd de investitia Attestor si la
modificarile datoriilor financiare fatd de KfW. Dupa contributia Attestor la capitalul propriu al Condor, lichiditatea
disponibild nu scade niciodatd sub [...] milioane EUR.

Potrivit informatiilor furnizate, Condor s-a confruntat cu o criza de lichiditate pe termen scurt, combinata cu situatia
negativi a solvabilitdtii mostenitd de la lichidarea TCG (figura 4).

Figura 4

Pozitia lichiditdtii pe termen scurt a Condor
[.]

Sursd:  Notificare, evaluarea restructurarii KPMG.

Germania a furnizat o analiz a sensibilititii care aratd modul in care profitul si pierderile Condor si, ulterior, bilantul
sdu vor varia de la scenariul de referinta reflectat in tabelul 3 si tabelul 4, in cazul in care costurile combustibililor ar
creste si mai mult decat in scenariul de referintd din cauza unei cresteri a preturilor pentru certificatele de emisii si
creditele de compensare, iar cresterea randamentului per pasager (¥) ar fi, de asemenea, afectatd in mod negativ de
potentialele evolutii negative ale pietei, si anume concurenta sporitd, reducind astfel cresterea randamentului
preconizatd, in special din cauza noilor aeronave care opereazd pe distante lungi. Rezultatul acestei analize este
prezentat in tabelul 9 si tabelul 10.

Tabelul 9

Contul de profit si pierdere previzionat in scenariul nefavorabil

Pre-restructurare Perioada de restructurare Post-restructurare
in milioane EUR 2019/ 2020/ 2021/ 2022/ 2023/ 2024/ 2025/
2017(/:2,1(,)18 2018?1(‘)19 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Venit din TR [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
exploatare
Cheltuieli de _16844| -1542.9 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
exploatare
din care: [.] [..] [.] [.] [.] [.] [.]
Costuri de
inchiriere a flotei
Deprecierea si -96.4 2939 [.-:] [-.:] [...] [.--] [.--] [.--] [.--]
amortizarea ’ ’

(*) Veniturile din vanzari impdrtite la volumul total de pasageri.
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Pre-restructurare

Perioada de restructurare

Post-restructurare

in milioan 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
tn milioane EUR 20172018 | 20182019 o | o | me | 2o SR AR
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
din care: [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Amortizarea flotei
Profit din [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
exploatare
(BT 23,0 47,5
preexceptional
Costuri 06l -320 [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
financiare ’ ’
din care: legate [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
de flotd
Rezultate nete 400| -6796.7 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
pe an g g
Marja (p.e.) o o [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
EBITDA I/ S
Marja (p.e.) EBIT 1% 3% [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Randament 198 172 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Numdrul total de [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
locuri disponibile 34638 36183
pe kilometru
[ASK] (in m)
Total venituri [.-:] [...] [...] [.--] [.-.] [...] [..-]
cdlatori-kilometri 30880| 32495
[RPK] (in m)
Coeficient total de 89 % 90 % [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ocupare a locurilor
To)tal pasageri (in 8.8 94 [...] [...] [...] [...] [.-.] [...] [.-.]
m

Sursd:

Bilantul in scenariul nefavorabil

Tabelul 10

Notificare, date financiare ale Condor (defalcarea 2017/2018 si 2018/2019 pentru flotd nu este disponibild).

Pre-restructurare

Perioada de restructurare

Post-restructurare

in milioane EUR 2019/ | 20200 | 2021/ | 20227 | 2023 | 2024/ | 2025
20%2;)18 201:&019 2020 | 2021 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 202
ACT FC PLAN | PLAN | PLAN | PLAN | PLAN
Active 18809 5915 (.1 w1l il owal il oral oo
Active 1l el ol wal ol wal
imobilizate > 1 1293,4 309,8
an
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Pre-restructurare Perioada de restructurare Post-restructurare
e oqe 1 1
e8|y e | 2051 | | 2y |y |y |y |
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

din care: Flotd [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(active)
Active circulante 5875 2816 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
<1lan ’ ’

din care: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Numerar si
echivalente de 11,2 2t
numerar
Datorii 1880,9 591,5 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Capita}luri 1947| 67762 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
proprii ’ ’
Pasive [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
imobilizate > 1 760,6 3706,4
an
; Pasi‘{e [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
inanciare pe
termen lung > 1 181,2 1561
an

din care: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(Datorii care
decurg din)
contracte de
leasing
Datorii pe [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
termen scurt < 1 925,6 3661,3
an
. Datqrii [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
inanciare pe
termen scurt < 1 2749 i
an

din care: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(Datorii care
decurg din)
contracte de
leasing
Raportul dintre [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
datoria netd si 1,7 1,0
EBITDA
Rentabilitatea 29 2% [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
capitalului angajat

Sursd:  Notificare, date financiare ale Condor (defalcarea 2017/2018 si 2018/2019 pentru flotd nu este disponibild).

(73) Conform ipotezelor scenariului nefavorabil, performanta operationald a Condor ar scidea usor, EBIT fiind, in medie,
cu [...] milioane EUR mai mic decit in scenariul de referintd. Cu toate acestea, Condor ar fi in continuare profitabild
cu o marjd EBIT de [...] % la sfarsitul perioadei de restructurare, ajungand pani la [...] % la sfarsitul perioadei vizate
de previziuni, si anume 2019/2020 pand in 2025/2026 (denumiti in continuare ,perioada de planificare”).
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(74) In ceea ce priveste bilantul, impactul scenariului nefavorabil este in principal asupra pozitiei lichidititii si a
capitalurilor proprii ale Condor. In cazul nefavorabil, Condor are mai putine active in numerar, iar capitalul propriu
negativ nu scade la fel de rapid ca in scenariul de referintd. in scenariul nefavorabil, Condor va avea in continuare un
capital propriu negativ de [...] milioane EUR la sfarsitul perioadei de planificare. Cu toate acestea, chiar si in acest caz,
o revenire la un capital propriu pozitiv in anul urmitor perioadei de planificare ar fi realizabild. Astfel cum se explicd
in considerentul 64 si reiese din tabelul 5 si tabelul 9, valoarea de intreprindere si valoarea capitalului propriu Condor
estimate de Rothschild si PWC se bazeazi deja pe ipotezele negative ale scenariului nefavorabil si, prin urmare, rdiman
valabile.

(75) Ajustdrile veniturilor i costurilor afecteaza fluxurile de trezorerie. Tabelul 11 aratd cd lichiditatea de care dispune
Condor este cu [...] milioane EUR mai mica la sfarsitul perioadei de restructurare in exercitiul financiar 2023 decat
in scenariul de referinti. In 2026, lichiditatea disponibila este cu [...] milioane EUR mai mic, in contextul efectului
cumulativ al sciderii fluxurilor de trezorerie provenite din operatiuni. In medie, fluxul de trezorerie pozitiv provenit
din operatiuni este cu aproximativ [...] milioane EUR mai mic. Un flux de trezorerie suplimentar pozitiv in
capitalurile proprii compenseaza partial efectul in 2023.

Tabelul 11

Fluxurile de trezorerie preconizate in scenariul nefavorabil

Perioada de restructurare Post-restructurare
In milioane EUR 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024 | 2024/2025 | 20252026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

EBITDA [..] [..] [..] [...] [..] [..] [..]
Fluxuri de trezorerie din [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
activititi de exploatare (p.e.)
Posturi extraordinare [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Fluxuri de trezorerie din [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
activitdti de investitii
Modificiri ale capitalurilor [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
proprii
Modificari ale datoriilor [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
financiare

din care: Datorii financiare [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Kfw
Fluxuri de trezorerie din [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
activititi de finantare
Reducerea/cresterea netd a [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
numerarului si a
echivalentelor de numerar
La inceputul perioadei [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
La sfarsitul perioadei [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Transa B disponibild [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Numerar blocat [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Lichiditate disponibili [..] [..] [..] [..] [.] [...] [...]

Sursd: Notificare, date financiare ale Condor.
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(76) Astfel cum se explicd in considerentul 63, pe baza datelor furnizate de Germania, ROCE corespunzatoare Condor ar fi
extraordinar de mare, cu un randament cuprins intre [...] % si [...] %. Aceastd situatie se datoreazd in principal
programului Condor de reinnoire a flotei si elaborarii conturilor auditate ale Condor in temeiul Codului comercial
german (,Handelsgesetzbuch” sau HGB). Reinnoirea flotei Condor include, de asemenea, trecerea de la detinerea in
proprietate sau inchirierea de aeronave in temeiul contractelor de leasing financiar la inchirierea aeronavelor in
temeiul contractelor de leasing operational. Spre deosebire de contractele de leasing financiar, contractele de leasing
operational nu conferd utilizatorului drepturi de proprietate. De la intrarea in vigoare a IFRS 16, toate contractele de
leasing sunt contabilizate in bilant. Totusi, aceastd modificare nu se aplicd tuturor standardelor contabile nationale.
Deoarece Condor isi intocmeste situatiile financiare auditate in temeiul HGB, contractele de leasing operational nu
afecteazd bilantul utilizatorului, deoarece acestea sunt contabilizate in afara bilantului si nu sunt capitalizate (*°).

(77) Flota de aeronave a Condor reprezintd o parte semnificativi a capitalului §i activelor companiilor aeriene. Prin
urmare, necontabilizarea in bilant a contractelor de leasing de aeronave poate reduce semnificativ valoarea
bilantului. Lipsa actiondrii in acest sens afecteazd indicatori-cheie precum ROCE, deoarece activele utilizate pentru
operatiuni, si anume aeronavele, nu sunt luate in considerare la calcularea capitalului angajat si, prin urmare,
supraestimeazd profitabilitatea bazatd pe capital. Neluarea in considerare a contractelor de leasing de aeronave
complicd, de asemenea, comparatiile semnificative intre companiile aeriene, deoarece performanta financiard a
companiei aeriene in cauzd depinde de alegerea dreptului de proprietate asupra aeronavei.

(78) Din aceste motive, Germania a furnizat rapoartele financiare ale Condor, inclusiv contractele de leasing contabilizate
in bilant in conformitate cu IFRS 16. Germania a explicat cd, desi situatiile financiare publicate si auditate ale Condor
sunt intocmite in temeiul HGB, Condor a elaborat, de asemenea, in mod regulat astfel de seturi alternative care
prezintd contractele de leasing in conformitate cu IFRS 16 din perioada in care era o filiald a TCG. Transpunerea se
realizeazd pentru fiecare contract de inchiriere in parte. Desi aceste declaratii nu sunt auditate, ele sunt examinate
periodic de auditori (Ernst si Young) si elaborate in cooperare cu auditorii (KPMG).

(79) Tabelul 12 si tabelul 13 prezintd contul de profit si pierdere si bilantul ajustate conform scenariului de referinta.
Impactul in ambele scenarii este identic, deoarece ajustarea se referd exclusiv la contabilizarea flotei si, prin urmare,
este independentd de ipotezele mai nefavorabile ale scenariului nefavorabil. Cifrele conforme cu IFRS 16 indicd un
EBIT usor mai ridicat, dar un profit net mai scizut. Prin urmare, marja EBIT creste, de asemenea, in comparatie cu
marja EBIT bazatd pe tabelul 3. La sfarsitul perioadei de restructurare, marja EBIT va fi de [...] %, ajungdnd pand la
[...] % la sfarsitul perioadei de planificare. Principalul impact este vizibil in bilant. Activele totale sunt de aproximativ
2,5 ori mai mari decit cele previzute de normele contabile germane. Aceastd modificare are ca rezultat o ratd a ROCE
semnificativ mai mic3, cuprinsd intre [...] % si [...] % in scenariul de referintd si, respectiv, intre [...] % i [...] % in
scenariul nefavorabil.

Tabelul 12

Contul de profit si pierdere previzionat cu contracte de leasing capitalizate in scenariul de referinta

Perioada de restructurare Post-restructurare
In milioane EUR 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 20232024 | 2024/2025 | 2025/2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

Venit din exploatare [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Cheltuieli de exploatare [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

din care: Costuri de inchiriere a [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
flotei
Deprecierea si amortizarea [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

(*) Pentru procesul de fuziune si achizitie si pentru raportarea citre KfW, Condor utilizeazi cifrele de planificare IFRS. Pentru evaluarea
restructurdrii KPMG, cifrele IFRS au fost reconciliate cu cifrele HGB. Prin urmare, desi cifrele previzionate in evaluarea restructurdrii
sunt, de asemenea, in conformitate cu IFRS, IFRS 16 nu a fost utilizat pentru planul de afaceri.
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Perioada de restructurare Post-restructurare
In milioane EUR 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 20232024 | 2024/2025 | 2025/2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

din care: Amortizarea flotei [.-.] [..:] [...] [.--] [...] [...] [...]
Profit din exploatare (EBIT) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
preexceptional
Costuri financiare [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

din care: legate de flotd [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Rezultate nete pe an [.-.] [...] [...] [.-.] [.-.] [-..] [.-.]
Marja (p.e.) EBITDA [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Marja (p.e.) EBIT [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Randament [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Numdrul total de locuri disponibile [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
pe kilometru [ASK] (in m)
Total venituri caldtori-kilometri [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
[RPK] (in m)
Coeficient total de ocupare a [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
locurilor
Total pasageri (in m) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Sursd: Notificare, date financiare ale Condor.

Tabelul 13

Bilantul cu contracte de leasing capitalizate in scenariul de referintd

in milioane EUR

Perioada de restructurare

Post-restructurare

2019/2020 | 20202021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 20232024 | 2024/2025 | 2025/2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Active [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Active imobilizate > 1 an [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
din care: Flotd (active) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Active circulante < 1 an [...] [..:] [...] [...] [...] [...] [...]
din care: Numerar si [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
echivalente de numerar
Datorii [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Capitaluri proprii [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Pasive imobilizate > 1 an [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Pasive financiare pe termen [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
lung > 1 an
din care: (Datorii care decurg [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
din) contracte de leasing
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Perioada de restructurare Post-restructurare
In milioane EUR 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 20232024 | 2024/2025 | 2025/2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

Datorii pe termen scurt < 1 an [...] [..:] [...] [...] [...] [...] [...]

Datorii financiare pe termen [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
scurt < 1 an

din care: (Datorii care decurg [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
din) contracte de leasing
Rentabilitatea capitalului angajat [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Sursd: Notificare, date financiare ale Condor.
Tabelul 14

Contul de profit si pierdere previzionat cu contracte de leasing capitalizate in scenariul nefavorabil

Perioada de restructurare Post-restructurare
In milioane EUR 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024 | 2024/2025 | 2025/2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Venit din exploatare [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Cheltuieli de exploatare [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
din care: Costuri de inchiriere a [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
flotei
Deprecierea si amortizarea [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
din care: Amortizarea flotei [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Profit din exploatare (EBIT) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
preexceptional
Costuri financiare [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
din care: legate de flota [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Rezultate nete pe an [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Marja (p.e.) EBITDA [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Marja (p.e.) EBIT [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Randament [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Numdrul total de locuri disponibile [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
pe kilometru [ASK] (in m)
Total venituri cldtori-kilometri [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
[RPK] (in m)
Coeficient total de ocupare a [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
locurilor
Total pasageri (in m) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Sursd: Notificare, date financiare ale Condor.
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Tabelul 15

Bilantul cu contracte de leasing capitalizate in scenariul nefavorabil

Perioada de restructurare Post-restructurare
In milioane EUR 2019/2020 | 2020/2021 | 2021/2022 | 2022/2023 | 2023/2024 | 2024/2025 | 2025/2026
ACT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

Active [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Active imobilizate > 1 an [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

din care: Flotd (active) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Active circulante < 1 an [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

din care: Numerar si [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
echivalente de numerar
Datorii [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Capitaluri proprii [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Pasive imobilizate > 1 an [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Pasive financiare pe termen [...] [..:] [...] [..-] [...] [...] [...]

lung > 1 an

din care: (Datorii care decurg [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
din) contracte de leasing
Datorii pe termen scurt < 1 an [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Datorii financiare pe termen [.-.] [..:] [...] [.--] [...] [...] [...]

scurt <1 an

din care: (Datorii care decurg [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
din) contracte de leasing
Rentabilitatea capitalului angajat [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Sursd: Notificare, date financiare ale Condor.

(80) Germania a furnizat, de asemenea, situatii modificate ale fluxurilor de trezorerie ajustate la IFRS 16. Cu toate acestea,
transpunerea se referd numai la un transfer de fluxuri de numerar intre activititile de exploatare, activititile de
investitii si activitdtile de finantare, fdrd niciun impact asupra lichidititilor disponibile.

(81) In plus, Germania a furnizat, de asemenea, valori de referintd ROCE pentru un grup de concurenti europeni. Criteriile
de referintd aratd cd, inainte de pandemia de COVID-19, ROCE medie a grupului a fost de 6,9 % sau de 11,8 % in
cazul calculdrii ca mediand. ROCE s-a situat intr-un interval larg, intre — 20,3 % si plus 14,6 %, dupd cum se aratd in

tabelul 16.
Tabelul 16
ROCE corespunzitoare altor companii aeriene inainte de pandemia de COVID-19
ROCE (%) 31 decembrie 2019

Lufthansa 8,9
Norwegian 2,3
Eurowings 14,6
Ryanair 11,0
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ROCE (%) 31 decembrie 2019

IAG 12,6
Easy]Jet 13,6
Wizz Air 12,7
Brussels Airlines -20,3
Medie 6,9
Mediana 11,8
Sursd:  Informatii prezentate de Germania la 25 iunie 2021; sursa datelor: baza de date ORBIS.

2.6. Misuri de limitare a denaturdrilor concurentei

(82) Autoritdtile germane s-au angajat sd adopte urmatoarele trei masuri de limitare a denaturirilor concurentei pe durata

perioadei de restructurare, pand la 30 septembrie 2023:

(@)  Flota proprie a Condor nu va depisi [...] aeronave, iar Condor nu va prezenta mai mult de [...] milioane de
locuri pe an fiscal; aceastd limitare nu va aduce atingere capacitdtii Condor de [...], sub rezerva indeplinirii

urmdtoarelor conditii:

Ll
2 L)
3. L
4 [

5.  Germania va notifica (V) Comisiei, in vederea autorizarii, orice cerere motivatd [...]. Comisia va autoriza

cererea in termen de cel mult 15 zile lucritoare de la furnizarea informatiilor necesare sau va refuza

cererea, prezentand motivele in acest sens;

(b)  Condor se va abtine de la achizitionarea de actiuni in orice intreprindere in timpul perioadei de restructurare,
cu exceptia cazului in care acest lucru este indispensabil pentru a asigura viabilitatea pe termen lung a Condor;

()  Condor se va abtine de la a prezenta publicului sprijinul de stat drept un avantaj concurential atunci cand isi

comercializeazd produsele si serviciile.

2.7. Situatia in absenta ajutorului de restructurare

(83) Germania a sustinut ¢, in absenta ajutorului de restructurare, Condor nu ar fi putut iesi din procedura de insolventa.

Intr-adevir, intrarea unui investitor privat a fost un element central al planului de insolventa al Condor, iar retragerea
PGL a determinat o prelungire a procedurii de insolventd. In plus, acordul de investitii cu noul investitor Attestor a

fost conditionat de restructurarea imprumuturilor KfW si nu ar fi fost semnat in absenta ajutorului. In consecinta,

Condor si-ar fi epuizat rapid lichiditatile. Acest fapt ar fi declangat suspendarea si retragerea ulterioard a licentei sale
de operare, ceea ce ar fi privat Condor de principala sa sursd de venit si ar fi condus la lichidarea Condor. De
asemenea, ar fi avut drept consecintd nerambursarea imprumuturilor KfW, pierderea a peste 4 000 de locuri de
muncd intr-un context deja dificil din punct de vedere economic si reducerea concurentei pe piata germand a

calatoriilor de agrement.

(*) Germania nu a notificat nicio astfel de cerere Comisiei in cursul perioadei de restructurare.
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(84) Potrivit celor sustinute de Germania, Condor a jucat un rol esential pe piata germand de agrement, care, in cazul iesirii
de pe piatd a Condor, nu ar fi putut fi acoperit cu usurintd de niciun concurent. In special, Condor a ocupat o pozitie
unicd pe aceastd piatd. A fost singura companie aeriand din Germania care a furnizat servicii de zbor unui numair de
aproximativ 2 500 de operatori de turism independenti si unui numdr de 11 000 de agentii de turism, un numdr
mare fiind IMM-uri. Potrivit celor sustinute de Germania, Condor a fost una dintre ultimele companii aeriene de pe
piata germand care a fost capabild si dispusa s adapteze intr-un termen scurt planurile si serviciile de zbor la nevoile
specifice ale operatorilor de turism precum REWE, Alltours, Schauinsland si FTI. Germania a declarat ¢ operatorii de
turism s-au adresat in scris autorititilor germane in scopul de a sublinia importanta Condor pentru activitatea lor si
au indicat ci depind de Condor pentru efectuarea zborurilor (*). Potrivit Germaniei, rolul Condor ar fi deosebit de
important in faza de accelerare dupd pandemia de COVID-19, cind operatorii de turism si agentiile de voiaj ar
depinde de un partener de zbor cu experientd pe piatd si de competentele tehnice oferite de Condor pentru a-si
relansa activitatea dupd pandemie.

(85) In plus, experienta Condor, infrastructura tehnic, reteaua de rute si contactele de pe pietele de destinatie, precum si
increderea pdrtilor interesate pe care aceasta a castigat-o sunt toti factori-cheie care au alimentat impreund
capacitatea Condor de a dezvolta si de a vinde cu succes destinatii turistice. Germania a sustinut cd aceastd imbinare
de elemente nu a fost identificatd in cadrul altor companii aeriene active pe piata germand a cdlatoriilor de agrement,
ci a fost construitd si dezvoltatd de Condor timp de multi ani, inclusiv solutii informatice brevetate dezvoltate de
Condor. Prin urmare, Germania a sustinut cd iesirea Condor de pe piatd ar fi implicat totodatd o pierdere a
cunostintelor tehnice si a expertizei valoroase dezvoltate de Condor in contextul modelului sdu unic de afaceri, care
nu este usor accesibil pe piatd.

(86) In plus, Condor dispunea de o retea de aproximativ 5 800 de furnizori, toti acestia fiind afectati in mod semnificativ
de iesirea companiei de pe piatd, in special in situatia economici precard existentd la momentul acorddrii ajutorului
ca urmare a pandemiei de COVID-19. Condor a angajat, de asemenea, peste 4 000 de persoane, iar iesirea sa de pe
piatd ar fi fost in detrimentul personalului tehnic specializat, in special in circumstantele predominante la momentul
respectiv, in care multe companii aeriene europene si-au redus capacitatea ca urmare a efectelor pandemiei de
COVID-19 asupra transportului aerian mondial.

(87) In plus, Germania a sustinut c3 iesirea Condor de pe piatd ar fi fost in detrimentul concurentei pe piata germani a
transportului aerian. Piata era deja foarte consolidatd, iar grupul Lufthansa, care ocupa o pozitie dominantd, se
extindea si pe piata cdldtoriilor de agrement. Germania a considerat cd iesirea Condor de pe piatd ar conduce la o
concentrare suplimentard a pietei, ceea ce ar fi in detrimentul concurentei in transportul aerian de agrement,
deoarece ar reduce inovarea si ar genera preturi mai mari.

2.8. Motivele pentru initierea procedurii

(88) Ca urmare a anuldrii deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021 prin hotirarea Condor din 2024, Comisia
si-a exprimat indoielile in ceea ce priveste conformitatea masurii de ajutor de restructurare sub forma stergerii unei
datorii cu punctul 67 din Orientarile privind salvarea si restructurarea.

(89) In primul rand, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la caracterul necesar in continuare, in urma stergerii
datoriei, a unui randament pozitiv pentru stat sau dacd riscurile de asumare a unor riscuri excesive sau de hazard
moral al actionarilor existenti si al creditorilor subordonati nu apar in conditiile inexistentei capitalului propriu al
societdtii dupd contabilizarea pierderilor. In aceastd privintd, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la faptul c3,
avand in vedere valoarea capitalului propriu (negativ) rimas inainte de interventia statului si reducerea totald a
valorii contabile a actiunilor de fostul actionar TGC, ar fi oportun si se considere cd suma preconizatd, sau chiar
valoarea zero, a acordat statului o cotd rezonabild din castiguri in remunerarea valorii totale a stergerii datoriei pe
care a acordat-o, in sensul punctului 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea (a se vedea decizia de
initiere a procedurii, considerentul 172). In al doilea rand, in cazul in care ar fi incd necesard o rentabilitate
rezonabild a statului, Comisia si-a exprimat indoiala cu privire la faptul ¢ mecanismul de beneficii viitoare stabilit
pentru rambursarea de citre Condor a transei de rang inferior a imprumutului 1 propus de autorititile germane ar
indeplini cerinta previzutd la punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea (a se vedea decizia de
initiere a procedurii, considerentul 173).

(*) Germania a prezentat exemple de scrisori din partea operatorilor de turism ca anexa 13 la notificare.
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(90)

(93)

(94)

(95)

In plus, avand in vedere impactul posibil al unei neconformitati ipotetice a remunerarii stergerii datoriilor cu punctul
67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, Comisia si-a exprimat totodatd indoielile cu privire la calibrarea
mdsurilor de limitare a denaturdrilor concurentei generate de ajutor, astfel cum au fost oferite de Germania (decizia
de initiere a procedurii, considerentul 189). Prin urmare, Comisia a avut indoieli cu privire la posibilitatea ca ajutorul
de restructurare sa fie declarat compatibil cu piata internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE.

3. OBSERVATII FORMULATE DE PARIILE INTERESATE

3.1. Observatiile formulate de Condor

In observatiile prezentate la 15 octombrie 2024, inregistrate la 16 octombrie 2024, Condor consider ci ajutorul de
restructurare in cauzd respectd intru totul punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea si este pe
deplin compatibil cu piata internd. Mai precis, potrivit Condor, in circumstante precum cele in cauza: (i) punctul 67
din Orientdrile privind salvarea si restructurarea nu prevede obligatia de a asigura statului o cotd din viitoarele
cresteri de valoare ale beneficiarului; (i) in orice caz, in spetd, pachetul de restructurare negociat cu Attestor si
mecanismul de beneficii viitoare cuprins in acesta asigurd statului o cotd din viitoarele cresteri de valoare ale Condor,
iar cota respectivd este rezonabild; si (i) nu existd niciun motiv pentru recalibrarea misurilor de limitare a
denaturdrilor concurentei care au fost oferite de Germania.

In ceea ce priveste argumentul mentionat in considerentul 91 punctul (i), potrivit Condor, in acest caz, punctul 67 din
Orientirile privind salvarea si restructurarea este indeplinit in conditiile in care cota din viitoarele cresteri de valoare
ale beneficiarului acordatd statului este egald cu zero, iar o cotd egald cu zero este rezonabild in circumstantele cauzei.

In primul rand, acest aspect decurge din obiectivul previzut la punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si
restructurarea, care, in circumstantele din prezenta cauzd, nu poate justifica cerinta ca statului german s i se asigure
o cotd din viitoarele cresteri de valoare ale Condor. Condor considerd cd nu existd nicio problema de ,hazard moral”
in acest caz si este de acord cu opinia Comisiei potrivit cdreia existd un risc de hazard moral numai in ceea ce priveste
actionarii si creditorii subordonati existenti. Actionarii si alti creditori, niciunul nefiind titular de creantd subordonatd,
din perioada anterioard acorddrii ajutorului, si-au sters integral sau cvasiintegral actiunile sau creantele in cadrul
procedurii de insolventd (*), in conformitate cu punctul 66 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea si, in
opinia Condor, nu mai existd posibilitatea de a preveni mai mult sau intr-o mai mare mdsurd hazardul moral sau
asumarea unor riscuri excesive. Prin urmare, stergerea datoriilor in cauzd nu aduce beneficii actionarilor sau
creditorilor existenti, ci doar viitorilor actionari.

Totodatd, Condor considerd cd nu existd nicio problemd de hazard moral in ceea ce priveste Attestor, intruct
Attestor — in calitate de nou actionar al Condor — nu intrd sub incidenta obiectivului de prevenire a hazardului moral
in temeiul Orientrilor privind salvarea si restructurarea. In mod similar, implicarea SGL nu genereaza nicio problemd
de hazard moral, avand in vedere c3 aceasta a avut un rol pur fiduciar, vizand intrarea noului investitor.

Condor sustine ci pachetul de masuri convenit intre guvernul federal si Attestor face parte dintr-o solutie negociatd si
echilibrati si, intr-o astfel de configuratie, acordarea unei remuneratii suplimentare statului implicd privarea Attestor
de respectiva remuneratie si, prin urmare, obligarea unui nou investitor s impartd sarcina asumdrii excesive a
riscurilor anterioare de citre fostii actionari sau titulari de creante. O astfel de solutie ar descuraja investitorii privati,
intrucat ar fi contrard obiectivelor de reducere la minimum a ajutoarelor de stat si de asigurare a unei concurente
nedenaturate, §i ar contraveni si ultimei parti a punctului 66 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, din
care rezultd cd cei care au injectat noi capitaluri proprii nu ar trebui sa fie afectati in mod disproportionat.

(*) In special, valoarea contabili a actiunilor Condor detinute de TCG a fost redusi la zero in cadrul procedurii de insolventd. TCG se afli
in lichidare. Aceasta nu va beneficia in niciun caz de avantajele restructurdrii cu succes a Condor. De asemenea, ceilalti creditori ai
Condor au acceptat o cotatie de 0,1 % din creantele lor in planul de insolventd aprobat de instanta germand competentd in materie de
insolventd si, astfel, si-au eliminat creantele din bilant aproape complet.
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(96) 1n al doilea rand, potrivit Condor, din a doua parte a punctului 67 din Orientirile privind salvarea si restructurarea (*)
rezultd totodatd cd, in spetd, o cotd zero a statului din viitoarele cresteri de valoare ale Condor este rezonabild. Acest
lucru este valabil avand in vedere cd nu existd nicio injectie de capital (si anume cuantumul ,capitalurilor proprii
investite de stat” este zero) si avind in vedere cd nu existd — sau existd doar in cuantum negativ — ,restul capitalurilor
proprii ale intreprinderii dupd contabilizarea pierderilor”, la care ar putea fi stabilitd o injectie de capital presupusa de
stat in ceea ce priveste determinarea caracterului rezonabil al cotei statului din viitoarele cresteri de valoare ale
beneficiarului. $i anume, se preconizeazd mentinerea unei valori negative a capitalului propriu al Condor pani in
2026, pana la rambursarea imprumuturilor acordate ca ajutor in septembrie 2026; aceasta ar putea deveni pozitivd
abia dupd 2026. In opinia Condor, desi este vorba de o ,consolidare a capitalului propriu”, trebuie si se facd
distinctie intre stergerile de datorii si ,injectiile de capital”.

(97) in ceea ce priveste argumentul mentionat in considerentul 91 punctul (i), Condor sustine cd, in orice caz, in spet3,
punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea este indeplinit, deoarece statului i se asigurd o cotd din
viitoarele cresteri de valoare ale Condor, iar aceastd cotd este rezonabild: (a) datoritd selectiei competitive a
investitorilor; si (b) datoritd mecanismului de beneficii viitoare si altor circumstante ale cauzei.

(98) Potrivit celor sustinute de Condor, caracterul rezonabil al cotei statului din viitoarele cresteri de valoare ale Condor nu
poate fi evaluat pe baza criteriilor enuntate in a doua parte a punctului 67 din Orientdrile privind salvarea si
restructurarea. Cu toate acestea, in cazul in care se considerd totusi necesar si se asigure statului o cotd din viitoarele
cresteri de valoare ale beneficiarului, caracterul rezonabil al acestei cote trebuie apreciat pe baza tuturor
circumstantelor, cum ar fi, in spetd, mecanismul de beneficii viitoare, intregul pachet de restructurare, inclusiv
procedura de selectie a investitorului, sarcinile suportate de actionarii si creditorii existenti si contributiile proprii ale
Attestor.

(99) Potrivit Condor, caracterul rezonabil al procedurii de ofertare concurentiale rezultd din faptul ci Attestor a fost
selectat din trei ofertanti in cadrul unei proceduri competitive, iar oferta Attestor a asigurat cele mai bune conditii
pentru Condor si pentru rambursarea imprumuturilor de stat (in ceea ce priveste rambursarea unei ponderi ridicate
din valoarea imprumutului restant, dar si pentru un mecanism de beneficii viitoare). O astfel de procedurd de licitatie
concurentiald garanteazd — pe langd caracterul negociat al conditiilor convenite intre guvernul federal german si
Attestor — cd respectiva cotd convenitd de stat din viitoarele cresteri de valoare ale Condor corespunde celor mai
bune conditii care pot fi obtinute de la investitorii de pe piata.

(100) Potrivit Condor, caracterul rezonabil se datoreazi totodatd mecanismului de beneficii viitoare (*!) care se aplici [...].
Potrivit Condor, in scenariul optimist, intreaga sumd de [...] milioane EUR va fi rambursatd; potrivit deciziei de
initiere a procedurii, suma de [...] milioane EUR, reprezentand cota statului din viitoarele cresteri de valoare in
scenariul optimist si intervalul cuprins intre [...] milioane EUR si [...] milioane EUR mentionate de Germania in
notificare, a reprezentat o estimare care a servit doar la cuantificarea elementului de ajutor.

(101) In cele din urma, Condor subliniazi urmatoarele alte circumstante ale cauzei care constituie elemente suplimentare in
favoarea caracterului rezonabil al cotei statului din viitoarele cresteri de valoare ale Condor:

(@)  statul primeste [...] indiferent de viitoarele cresteri de valoare ale Condor. Aceastd dobandi este platibild chiar
dacd nu se datoreazd rambursari in cadrul mecanismului de beneficii viitoare;

(b)  pachetul negociat cu Attestor a redus considerabil durata imprumuturilor existente. Intreaga suma rimasa va fi
rambursatd pand in septembrie 2026, fatd de decembrie 2031 in cazul transei initiale B a imprumutului 1 si a
imprumutului 2;

(c)  1n absenta intrarii Attestor, Condor ar fi intrat in insolventd. Aceasta nu ar fi fost in masurd sd isi indeplineascd
obligatiile de rambursare si nici sd pliteascd dobanda aferentd imprumuturilor;

(") In conformitate cu a doua parte a punctului 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, caracterul rezonabil al cotei din
viitoarele cresteri de valoare ale Condor acordate statului trebuie determinat ,avand in vedere cuantumul capitalurilor proprii investite
de stat in comparatie cu restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupa contabilizarea pierderilor”.

(*") Mecanismul de beneficii viitoare, astfel cum este descris de Germania (a se vedea considerentul 53).
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(d)  Se preconizeazd mentinerea unei valori negative a capitalului propriu al Condor pand la rambursarea
imprumuturilor in septembrie 2026. In conformitate cu punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si
restructurarea, caracterul rezonabil al cotei statului din viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului trebuie
determinat avand in vedere ,restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupd contabilizarea pierderilor”. Cu
toate acestea, in cazul in care se considerd necesar si se asigure statului o parte din viitoarele cresteri de valoare
ale Condor si in cazul unui capital propriu negativ, din trimiterea la ,restul capitalurilor proprii ale
intreprinderii” trebuie si reiasd cel putin 3, cu cat restul capitalurilor proprii in cauzi este mai mic, cu atat
mai mici trebuie sa fie cota statului din viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului.

(102) In ceea ce priveste argumentul mentionat in considerentul 91 punctul (iii), potrivit Condor, nu existd niciun motiv
pentru recalibrarea misurilor oferite de Germania pentru a limita denaturdrile concurentei generate de ajutor, care
sunt adecvate, avand in vedere cd ajutorul de restructurare in cauzd respectd intru totul punctul 67 din Orientdrile
privind salvarea si restructurarea si este pe deplin compatibil cu piata internd.

3.2. Observatiile formulate de Ryanair

(103) In observatiile sale din 16 octombrie 2024, Ryanair sprijina indoielile Comisiei cu privire la masura in care stergerea
datoriilor autorizatd prin decizia privind ajutorul de restructurare din 2021 a acordat statului o cotd rezonabild din
viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului si calibrarea misurilor de limitare a denaturdrilor concurentei, astfel
cum au fost oferite de Germania. Cu toate acestea, Ryanair exprimd o serie de alte motive de ingrijorare.

(104) Ryanair considerd, in primul rind, ca stergerile acceptate de creditorii Condor nu constituie o mdsura generald, astfel
cum a considerat in mod eronat Comisia, ci rezultd dintr-o decizie colectiva a creditorilor.

(105) Ryanair sustine, de asemenea, cd neaplicarea punctului 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, astfel
cum sugereazd Comisia, ar contraveni principiilor eficientei cheltuielilor publice si necesititii de a evita irosirea
resurselor publice. Potrivit Ryanair, aspectele conform cérora actionarul initial al Condor si-a pierdut toate actiunile,
iar Attestor nu a fost anterior actionar sunt irelevante, intrucat viitorii actionari sunt cei care au dreptul la cresteri de
valoare si ar trebui si impartd sarcina cu statul. In plus, detinerea de citre Condor a unui capital propriu negativ nu
inseamnd cd nu se pot preconiza castiguri viitoare; prin injectarea de capital propriu, Attestor a demonstrat cd existd
potential pentru cstiguri viitoare. Prin urmare, niciunul dintre aceste puncte nu poate justifica o constatare a faptului
cd remuneratia zero ar asigura in continuare statului o cotd rezonabild din viitoarele cresteri de valoare.

(106) In plus, rambursarea transei de rang inferior a imprumutului 1 este conditionatd de venituri viitoare, ceea ce ar putea
duce la nerambursarea transei respective de citre Condor, intrucat veniturile sale vor fi probabil insuficiente din cauza
deficientelor planului siu de restructurare. Ryanair sustine astfel cd mecanismul de beneficii viitoare reprezintd un alt
avantaj in favoarea Condor i Attestor si nu este in masurd sd acorde statului un randament pozitiv, indiferent de
plitile viitoare ipotetice. Ryanair sustine totodatd caracterul inadecvat al criteriilor Comisiei de evaluare a
caracterului rezonabil al remuneratiei. Acest lucru se datoreaza faptului cd evaluarea rentabilititii beneficiilor viitoare
ar trebui s3 se bazeze pe profilul de risc al Condor, nu pe cel al KfW, de exemplu randamentul obligatiunilor
companiilor aeriene cu un rating de credit sub categoria ,investment grade”. Ryanair constatd ci rata de actualizare
care urmeazd si fie aplicatd fluxurilor de trezorerie, care nu este specificatd, ar trebui si reflecte un nivel de risc
bazat pe instrumente de capital si nu pe instrumente de datorie.

(107) Ryanair considerd cd pozitia Comisiei cu privire la absenta unor noi capitaluri proprii investite de stat si restul
capitalurilor proprii dupd contabilizarea pierderilor, astfel cum se prevede in considerentul 166 din decizia de
initiere a procedurii, este in contradictie cu punctul 217 din hotdrarea Condor din 2024 (*3). Ryanair considerd ci
Germania ar fi trebuit sd includd o clauzi prin care sumele sterse si fie recuperate in functie de performanta viitoare
a Condor sau sd converteascd sumele in capitaluri proprii.

(*) Ryanair/Comisia, cauza T-28/22, punctul 217 prevede ci: ,In aceastd privintd, trebuie sd se observe totusi ci acest ultim segment de
tezd urmeazd imediat dupd cerinta de a asigura statului o ,cotd rezonabild” din viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului. Astfel,
acesta poate fi inteles ca o indicatie a ceea ce ar constitui, in termeni cantitativi, o ,cotd rezonabild”, ceea ce trebuie stabilit pe baza
proportiei pe care o reprezintd cuantumul platit de stat raportat la restul cuantumului capitalurilor proprii ale beneficiarului dupi
contabilizarea pierderilor. Aceastd interpretare ar permite astfel concilierea partii introductive si a partii finale a punctului 67 din
Orientirile S&R”.
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(108) In ceea ce priveste efectele negative ale ajutorului asupra concurentei si a schimburilor comerciale, Ryanair considerd
cd, prin faptul cd nu asigurd statului o cotd adecvatd din viitoarele cresteri, in pofida caracterului sprijinului de
consolidare a capitalurilor proprii, ajutorul nu atenueazi hazardul moral, ceea ce ar stimula actionarii Condor s se
angajeze intr-o concurentd agresivd si ar determina caracterul insuficient al misurilor notificate de limitare a
denaturirii concurentei. In plus, remuneratia neplititi statului ar oferi Condor numerar suplimentar pe care l-ar
putea utiliza pentru a se extinde si a reduce preturile. In cele din urma, Ryanair constatd ci decizia nu contine nicio
mentiune cu privire la misura in care plafonul dimensiunii flotei angajate de Germania ca parte a masurilor de
limitare a denaturdrii concurentei se referd la aeronave care ar fi fost eliminate treptat in orice caz pentru a restabili
viabilitatea Condor, deoarece acestea erau prea vechi.

(109) In plus, Ryanair critici decizia de initiere a procedurii pentru: (i) lipsa unor informatii pretins esentiale; si (ii) limitarea
domeniului sdu de aplicare la cele doud puncte pe baza cdrora Tribunalul a anulat decizia privind ajutorul de
restructurare din 2021.

(110) In ceea ce priveste lipsa de informatii din decizia de initiere a procedurii, Ryanair sustine ci drepturile sale
procedurale au fost incilcate prin omiterea in mod excesiv a textului, in special in ceea ce priveste datele financiare
ale Condor (marja EBIT, ROCE), evaludrile intreprinderii efectuate de Rothschild si PWC, nivelul de remunerare a
ajutorului cu si fard mecanism de beneficii viitoare, precum si plafonul flotei dupa eliminarea treptatd a aeronavelor
si exceptiile de la plafon. Acest fapt ar priva Ryanair de posibilitatea de a prezenta observatii semnificative cu privire
la acesti parametri esentiali ai planului de restructurare a Condor.

(111) In ceea ce priveste domeniul de aplicare al deciziei de initiere a procedurii, Ryanair considerd ci, prin limitarea
evaludrii sale la cele doud puncte cu privire la care decizia privind ajutorul de restructurare din 2021 a fost anulat3,
Comisia riscd sd omitd alte posibile cazuri de incompatibilitate a ajutorului cu Orientdrile privind salvarea si
restructurarea sau cu privire la care Ryanair este abia acum in misurd si prezinte observatii. In acest sens, Ryanair
invocd sase aspecte legate de: (i) avantajele indirecte de care Attestor ar fi putut beneficia; (ii) eligibilitatea Condor
pentru ajutor in calitate de intreprindere preluatd de un grup mare; (iii) conformitatea ajutorului cu sectiunea 3.1 din
Orientdrile privind salvarea si restructurarea; (iv) necesitatea interventiei statului; (v) caracterul adecvat al ajutorului; si
(vi) proportionalitatea ajutorului. Aceste argumente corespund in esentd motivelor si elementelor de probd invocate
de Ryanair in cadrul actiunii sale in anulare in cauza T-28/22, pe care Tribunalul le-a respins in hotdrirea Condor
din 2024.

(112) In ceea ce priveste primul aspect, Ryanair indeamni Comisia si extindd domeniul de aplicare al investigatiei si s
examineze dacd Attestor ar fi putut beneficia de acest ajutor, desi nu era eligibil pentru ajutor de restructurare, prin
intermediul cadrului privind acordarea ajutorului de restructurare in favoarea Condor si al angajamentelor asumate
de Germania. Ryanair considerd cd este posibil ca ajutorul sa fi permis Attestor sd achizitioneze compania aeriand
Marabu in 2022.

(113) In ceea ce priveste al doilea aspect, Ryanair consider c4, avand in vedere dificultitile financiare ale Condor si dorinta
Germaniei de a vinde societatea, precum si absenta probabild a unei proceduri de ofertare in conformitate cu punctul
84 din Comunicarea privind notiunea de ajutor de stat (**), este posibil ca Attestor si fi achizitionat Condor la un pret
mai mic decit valoarea de piatd, ceea ce, potrivit Ryanair, ar impune Comisiei si investigheze eligibilitatea Condor
pentru ajutorul de restructurare ca intreprindere preluatd de un grup de intreprinderi mai mare.

(114) In ceea ce priveste al treilea aspect, Ryanair sustine ci, contrar constatarilor Comisiei, Condor nu ar grupa cererea
citre destinatii de nisd pentru micii operatori de turism si nici nu le-ar oferi flexibilitate pe termen scurt in ceea ce
priveste planurile de zbor, deoarece destinatiile principale promovate de Condor sunt operate de multe alte companii
aeriene, iar anumite zboruri de pe site-ul internet al Condor sunt vandute pani in noiembrie 2025. In plus, Ryanair
sustine cd planul de restructurare nu este adecvat i nu restabileste viabilitatea pe termen lung a Condor, deoarece, in
primul rand, se bazeaza pe o ipoteza nerealistd potrivit cireia, de la o tard cu performante slabe anterioare pandemiei

(**) Comunicarea C/2016/2946 a Comisiei privind notiunea de ajutor de stat astfel cum este mentionati la articolul 107 alineatul (1) din
Tratatul privind functionarea Uniunii Europene (JO C 262, 19.7.2016, p. 1).
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de COVID-19 (de exemplu, cu marje EBIT de 1 % si 3 % in comparatie cu media si mediana intreprinderilor similare
de 5,7 % si, respectiv, 7,3 %), Condor se va fi transformat in intreprinderi similare cu performante mai bune pana in
2026 si, in al doilea rand, punctul 51 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea interzice in mod expres ca
ajutorul sd genereze obtinerea de citre beneficiar a unor rezultate mai bune decit cele inregistrate de piatd. Ryanair
criticd, de asemenea, alegerea de citre Comisie a grupului de intreprinderi similare pentru analiza comparativa a
performantei Condor, care este compus din transportatori low-cost, care oferd servicii complete si care nu cuprinde
nicio companie aeriand ce isi desfisoara activitatea in segmentele de agrement sau curse charter pe distante lungi. in
plus, potrivit Ryanair, Comisia si-a bazat analiza comparativd pe diferite grupuri de intreprinderi similare pentru
marja EBIT, ROCE si ROE, ceea ce ar echivala cu alegerea cea mai convenabild a companiilor aeriene necesare pentru
a dovedi acest lucru.

(115) in ceea ce priveste necesitatea interventiei statului, Ryanair sustine &, in privinta Condor, aceasta ar fi putut obtine
finantare de pe piatd, astfel cum au procedat in momentul respectiv si alte companii aeriene, cum ar fi American
Airlines, Hawaiian Airlines, Azul si GOL, si care, potrivit ratingului lor de credit, se aflau intr-o pozitie similard cu
cea a Condor, pe baza categoriei (**) JRC a Comisiei, ceea ce inseamnd ,prost/dificultiti financiare”. Potrivit Ryanair,
faptul cd Condor se afla in acel moment intr-o procedurd de insolventd nu are nicio incidentd asupra acestei
chestiuni, intrucat legislatia germana in materie de insolventd ar plasa creditorii care oferd finantare intreprinderilor
in cadrul procedurilor de insolventi inaintea creditorilor obignuiti in cadrul unei proceduri ulterioare de insolventd
si Intrucdt mai multe companii aeriene insolvabile (Norwegian Air, Delta Airlines, LATAM Airlines) au reusit sd
obtina finantare bazati pe piatd. In plus, lipsa ratingului de credit al Condor, care rezultd din participarea sa la
structura de gestionare centralizatd a lichiditatilor fostei sale societdti-mamd, nu ar constitui un obstacol in calea
obtinerii de finantare pe piata privatd, unde multe societdti nu dispun de un rating.

(116) In ceea ce priveste caracterul adecvat al ajutorului, Ryanair criticd decizia de initiere a procedurii pentru ¢ nu a
comparat solutia de ajutor cu alte optiuni si pentru ci nu a verificat remunerarea ajutorului, sustindnd ci decizia se
limiteaza sd precizeze cd ajutorul abordeazd problemele de solvabilitate si lichiditate ale Condor. Ryanair considerd
cd ar fi trebuit evaluatd posibilitatea unei conversii a creantelor in actiuni, care ar fi imbunatdtit si pozitia de
solvabilitate a Condor. Potrivit Ryanair, acest fapt nu numai cd ar fi avut un efect de denaturare mai redus decit o
stergere a datoriei, ci ar fi dat §i dreptul Germaniei la o cotd din viitoarele cresteri ale Condor, sporind nivelul de
conformitate a ajutorului cu punctul 67 din Orientirile privind salvarea si restructurarea. In cele din urmé, Ryanair
sustine cd este imposibil si formuleze observatii in privinta remunerarii ajutorului in mod corespunzitor, intrucat
decizia nu contine nicio mentiune cu privire la nivelul remuneratiei in cazul in care mecanismul de beneficii viitoare
nu este declangat.

(117) In ceea ce priveste proportionalitatea ajutorului, Ryanair sustine, in primul rand, c4, in ceea ce priveste Comisia,
aceasta a calculat in mod eronat ajutorul de restructurare ca diferenta dintre imprumutul KfW in valoare de 550 de
milioane EUR si pagubele provocate de pandemia de COVID-19 in cuantum de 249,02 milioane EUR plus dobanda
de 20,2 milioane EUR care urmeazd s fie stearsd, rezultdnd un total de 321,18 milioane EUR. Potrivit Ryanair,
Comisia ar fi trebuit si deducd numai valoarea ajutorului pentru compensarea pagubelor aprobat de Comisie in
deciziile Condor I si Condor II, si anume 204,1 milioane EUR, rezultdnd un ajutor de restructurare in valoare de
345,9 milicane EUR. In plus, potrivit Ryanair, rationamentul Germaniei cu privire la valoarea ajutorului de
restructurare este eronat, deoarece deduce operatiunea de stergere, care este ajutorul de restructurare, si deduce de
doud ori suma stearsd in temeiul deciziei Condor II. Prin urmare, Comisia nu a putut utiliza aceasti suma fantezistd
pentru a-si prezenta propria estimare ca fiind prudentd in decizia de initiere a procedurii. In al doilea rand, Ryanair
sustine cd anumite costuri suportate de Condor in perioada de restructurare ar fi fost deja compensate prin ajutorul
pentru compensarea pagubelor, care vizeazd perioade ce se suprapun cu perioada de restructurare. Potrivit Ryanair,
compensarea pagubelor contribuie la acoperirea costurilor, intrucat acesta este insusi obiectivul unui astfel de ajutor.
Intrucat decizia de initiere a procedurii indicd includerea costurilor de functionare neacoperite in costurile de
restructurare, Ryanair considerd plauzibil ca ajutorul de restructurare sd acopere cel putin unele costuri deja
compensate prin ajutorul pentru compensarea pagubelor, cum ar fi, de exemplu, rambursarea imprumutului pentru
salvare, pe care decizia de initiere a procedurii il enumeri ca fiind atit unul dintre costurile de restructurare, cat si
unul dintre scopurile pentru care a fost utilizatd compensarea pagubelor.

(118) Ryanair concluzioneazi cd, datoritd ajutorului de restructurare, Condor a fost in masurd sd deschidd noi rute, sd
achizitioneze aeronave noi si sd isi consolideze cota de piatd pe aeroporturi si, in cazul in care Comisia ar autoriza
ajutorul, pozitia concurentiald a Ryanair ar fi afectatd pe mai multe rute. Prin urmare, Ryanair solicitd Comisiei sd
interzicd ajutorul si si solicite Germaniei si il recupereze de la Condor.

() In conformitate cu Comunicarea Comisiei privind revizuirea metodei de stabilire a ratelor de referintd si de scont (JO C 14,
19.1.2008, p. 6).
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4. OBSERVATIILE GERMANIEI

4.1. Observatii privind decizia de initiere a procedurii de investigatie formald

(119) in observatiile sale din 27 septembrie 2024, Germania considerd ci ajutorul de restructurare este pe deplin
compatibil cu piata internd, precum era §i la momentul emiterii deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021.
Autoritatile germane au precizat cd Germania sustine recursul formulat de Condor impotriva hotirarii Tribunalului
de anulare a deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021 (**), iar observatiile prezentate in cadrul prezentei
proceduri nu aduc atingere respectivei proceduri de recurs.

(120) Dupd incheierea procedurii de insolventd a Condor la 30 noiembrie 2020, in timpul ciutdrii investitorilor si la
momentul acordarii ajutorului de restructurare, nu existau actionari sau creditori subordonati ai Condor. Selectarea
investitorului a fost efectuatd in cadrul unei proceduri de ofertare concurentiale, transparente, nediscriminatorii si
neconditionate, iar oferta Attestor a fost selectatd din trei oferte ca fiind cea mai avantajoasd pentru continuitatea
Condor §i pentru rambursarea imprumuturilor KfW, reducind astfel la minimum contributia statului german si a
landului Hessa, garantii imprumuturilor. in contextul pachetului de misuri convenit cu noul investitor Attestor, care
nu este vizat de sfera cerintei de atenuare a hazardului moral previzutd in Orientdrile privind salvarea si
restructurarea, orice contributie suplimentard a Condor la profiturile statului ar fi fost retrasd noului investitor, ceea
ce ar fi condus la esecul solutiei care a mentinut Condor in activitate (restructuratd). Mecanismul de beneficii viitoare
face parte din acest pachet negociat si, prin urmare, contrar celor sustinute de Ryanair (a se vedea considerentul 106),
nu constituie un ,avantaj suplimentar” in favoarea Condor.

(121) In plus, Germania observa c4, in cazul Condor, la momentul acordarii masurilor, nu exista niciun capital propriu
(pozitiv) rdmas, care se preconizeazd cd isi va mentine valoarea negativd pand la rambursarea imprumuturilor
acordate ca ajutor, prevazutd a avea loc in septembrie 2026. In opinia Germaniei, nicio remuneratie sub forma unei
cote din viitoarele cresteri de valoare ale Condor nu ar fi rezonabild in aplicarea punctului 67 din Orientdrile privind
salvarea si restructurarea.

(122) Chiar daci o astfel de remuneratie ar trebui si fie pozitivd, Germania considerd cd mecanismul de beneficii viitoare ar
permite Germaniei si participe in mod adecvat la viitoarele cresteri de valoare ale Condor. Acest mecanism prevede
cd, in cazul in care valoarea capitalului propriu al Condor — [...] — depdseste [...] milioane EUR, o sumd de [...]
milioane EUR ar fi plititd Germaniei. Aceasta ar fi de peste doud ori mai mare decit [...] milioane EUR [...]. Cu
valori ale evaludrii cuprinse intre [...] milioane EUR si [...] milioane EUR, plata citre Germania ar fi intre [...] din
principalul imprumutului, astfel incat, chiar §i in cazul unei evaludri cu mult sub valoarea de [...] milioane EUR
investitd de Attestor, statul ar beneficia de cresteri ale valorii (capitalului propriu al) Condor.

(123) In ceea ce priveste preconizarea unei remuneratii pozitive pentru stat, Germania a furnizat un calcul care compari
remuneratia pentru stat ce rezultd din mecanismul de beneficii viitoare cu valoarea ajutorului care vizeazd
,consolidarea capitalurilor proprii”. Germania calculeazd cota din ajutor care vizeazd ,consolidarea capitalurilor
proprii” ca fiind fie de [...] milioane EUR, fie de [...] milioane EUR. Cuantumul se bazeazi pe: (i) [...] (%); (i) [...];
(ifi) [...]. La valoarea maxima ([...] milioane EUR), beneficiile viitoare ar reprezenta, prin urmare, in scenariul
optimist, [...] % din valoarea ajutorului care vizeazd ,consolidarea capitalurilor proprii”. Conform unor ipoteze
prudente, si anume plata estimata intre [...] si [...] milioane EUR descrisd in considerentul 50 din decizia de initiere
a procedurii, plata in cadrul mecanismului de beneficii viitoare ar reprezenta intre [...] % si [...] % din valoarea
ajutorului care vizeazd ,consolidarea capitalurilor proprii”.

(124) In plus, in ceea ce priveste economiile de dobandd, si anume [...] milioane EUR, Germania sustine c3, in absenta
implicirii Attestor, Condor nu ar fi fost in misurd si pliteasci deloc dobanda. in continuare, o mare parte a
,avantajului din dobanzi” rezultd doar din scadenta pe un termen semnificativ mai lung a finantdrii initiale in
comparatie cu finantarea restructuratd. Conditiile privind dobanzile au fost aceleasi. In plus, transa B a imprumutului
1 din finantarea initiald a fost un imprumut reinnoibil automat, care nu ar fi fost in mod necesar utilizat la valoarea
maximd permisd pand in 2031, astfel incat ar fi putut fi avute in vedere si rate ale dobanzii semnificativ mai mici.
Prin urmare, Germania considerd c¢i o comparatie economicd are doar o importantd limitata. in plus, datoritd
investitiei efectuate de Attestor, KfW a economisit costuri de refinantare in valoare de aproximativ [...] milioane EUR.

(**) Cauza C-505/24 P, Condor Flugdienst GmbH/Ryanair DAC.
(**) Calculul se bazeazd pe urmdtoarele rate ale dobanzii:

[...]
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(125) In cele din urmd, intrucat statului german i se asigurd o remuneratie adecvati legatd de viitoarele cresteri de valoare
ale beneficiarului, chiar si in cazul in care remuneratia necesard ar fi zero, Germania considerd adecvati calibrarea
mdisurilor de atenuare a denaturdrilor concurentei.

4.2, Comentarii privind observatiile tertilor

(126) La 18 noiembrie 2024, autoritdtile germane au informat Comisia ¢d nu vor transmite comentarii cu privire la
observatiile partilor terte prezentate de Condor si Ryanair.

5. EVALUAREA AJUTORULUI

5.1. Existenta ajutorului de stat

(127) In conformitate cu articolul 107 alineatul (1) din TFUE, ,[c]u exceptia derogirilor prevdzute de tratate, sunt
incompatibile cu piata internd ajutoarele acordate de state sau prin intermediul resurselor de stat, sub orice formd,
care denatureazi sau amenintd s denatureze concurenta prin favorizarea anumitor intreprinderi sau a producerii
anumitor bunuri, In misura in care acestea afecteazi schimburile comerciale dintre statele membre”.

(128) Prin urmare, pentru ca o mdsurd si fie calificatd drept ajutor in sensul dispozitiei mentionate, este necesar ca toate
conditiile urmatoare sd fie indeplinite: (i) masura trebuie si fie imputabild statului si sd fie finantatd prin intermediul
resurselor de stat; (ii) masura trebuie sd confere un avantaj beneficiarului sdu; (iii) acest avantaj trebuie sa fie selectiv;
si (iv) mdsura trebuie s denatureze concurenta sau s ameninte si denatureze concurenta si si afecteze schimburile
comerciale dintre statele membre.

5.1.1.  Resursele de stat si imputabilitatea in sarcina statului

(129) Astfel cum se prevede in considerentele 137-139 din decizia Condor I a Comisiei, decizia de acordare a
imprumuturilor initiale in valoare de 550 de milioane EUR a fost luatd de guvernul federal german. Imprumuturile
au fost extinse la rate ale dobanzii subventionate prin intermediul bancii publice de dezvoltare KfW. Guvernul
german a impus KfW acordarea imprumutului, care este doar instrumentul guvernului pentru directionarea
imprumuturilor. KfW nu va acumula dobanzi si nici nu va suporta riscuri. Plitile dobanzilor sunt transferate
guvernului, iar guvernul extinde garantia acordatd KfW pentru rambursarea imprumutului. Garantiile au fost emise
de guvernul federal. imprumuturile si garantiile sunt inseparabile, si anume nu ar exista una fari cealaltd. Decizia de
acordare a misurii a fost, prin urmare, imputabild statului, iar masura a fost finantatd din resurse de stat, deoarece a
fost finantatd din bugetul general al statului. Decizia de restructurare a imprumuturilor KfW (a se vedea
considerentul 52) si de stergere a dobanzii aferente supracompensdrii a fost luatd, de asemenea, de guvernul federal
german, cu efecte asupra resurselor statului care sunt pierdute, amanate pentru rambursare i, in orice caz, implicate.

(130) Oferta de vanzare a Condor a fost selectatd de Consiliul de supraveghere al Condor, ai cirui actionari sunt
reprezentanti ai statului (considerentul 37). Punerea in aplicare a contractului de achizitie a fost necesard pentru a
asigura rambursarea imprumuturilor KfW. Punerea in aplicare a contractului de achizitie a fost conditionatd de
restructurarea imprumutului §i de stergerea dobanzilor. Restructurarea imprumutului a fost pusd in aplicare
printr-un contract-cadru, incheiat la cererea guvernului federal, intre KfW si Condor.

(131) Prin urmare, Comisia concluzioneazd ci restructurarea imprumuturilor KfW si anularea dobanzilor aferente
supracompensarii implica resurse de stat, iar decizia de a acorda mdsurile este imputabild statului.
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5.1.2.  Avantajul

(132) Misurile notificate au ajutat Condor sd finanteze continuarea operatiunilor sale in faza de accelerare dupd pandemia
de COVID-19 si punerea in aplicare a planului sdu de restructurare, oferindu-i acces la finantare pe care Condor,
avand in vedere situatia sa specifica si circumstantele predominante la momentul acordrii ajutorului, nu a putut sd
o obtini pe piatd. In aceastd privintd, Condor nu ar fi putut pune in aplicare contractul de achizitie incheiat cu
Attestor fiard restructurarea Imprumuturilor KfW sau renuntarea la rambursarea dobanzilor aferente
supracompensirii. Imprumuturile nu ar fi existat si nu ar fi fost acordate ca si cum ar fi fost daci Germania nu ar fi
acordat ajutorul pentru salvare si ajutorul pentru compensarea pagubelor in favoarea Condor (considerentele 2 si 3).
Investitia de capital si punerea in aplicare a facilitdtii de leasing de citre Attestor au fost conditionate de semnarea
contractului de achizitie, care, la rdndul sdu, este conditionat de punerea in aplicare a restructurdrii imprumuturilor.

(133) In ansamblu, restructurarea imprumuturilor KfW garantate de stat are diverse componente nedisociabile si
interdependente ale amandrilor, elimindrilor din bilan¢ si conditionalititii rambursdrii transelor care reduc sau
usureazd remuneratia globald datoratd creditorului. Componentele sunt legate intre ele pentru a sprijini continuarea
operatiunilor Condor din motive de ordine publicd urmdrite de Germania. In plus, Germania a renuntat la dreptul
sdu de a primi rambursarea dobanzii aferente supracompensdrii care rezultd din acordarea anterioard a ajutorului.
Aceste componente care au beneficiat de ajutor aveau ca obiect si ca efect comun eliberarea de resurse financiare
care sprijind planul de restructurare al Condor si pe care Condor nu le-ar fi putut imprumuta sau obtine in totalitate
pe piatd.

(134) Comisia concluzioneazd astfel cd misurile notificate conferd un avantaj economic companiei Condor in intelesul
articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

5.1.3. Selectivitatea

(135) Misurile notificate sunt acordate exclusiv in beneficiul Condor. Astfel cum a precizat Curtea de Justitie (*’), in cazul
ajutorului individual, identificarea avantajului economic permite, in principiu, s3 se prezume selectivitatea unei
mdsuri. Acest lucru este valabil indiferent daci existd operatori pe pietele relevante care se afld intr-o situatie
comparabild. Desi Germania a acordat sau poate inci sd acorde ajutor de stat altor companii aeriene care concureaza
cu Condor, restructurarea imprumutului si renuntarea la dobandi nu fac in niciun caz parte dintr-o mdsurd mai
ampld de politicd economicd generald de acordare a aceluiasi tip de sprijin ad-hoc intreprinderilor care se afld intr-o
situatie de fapt si de drept comparabild din perspectiva obiectivului unei astfel de mdsuri de politicd generald, care isi
desfdsoari activitatea in sectorul aviatiei sau in alte sectoare economice, ci este pus numai la dispozitia Condor.

(136) in consecinti, Comisia concluzioneazi ci misurile notificate sunt selective in intelesul articolului 107 alineatul (1)
din TFUE.

5.1.4.  Denaturarea concurentei si impactul asupra schimburilor comerciale

(137) Atunci cind un ajutor acordat de un stat membru consolideazd pozitia unei intreprinderi in raport cu alte
intreprinderi concurente in cadrul comertului intra-Uniune, acestea din urma trebuie considerate ca fiind afectate de
ajutorul respectiv. Este suficient ca beneficiarul ajutorului si concureze cu alte intreprinderi pe piete deschise
concurentei. In aceastd privint4, faptul ci un sector economic a fost liberalizat la nivelul Uniunii este un element care
ar putea caracteriza un efect real sau potential al ajutorului asupra concurentei si asupra schimburilor comerciale
dintre statele membre. Condor furnizeazi servicii de transport aerian pe rute dinspre Germania citre alte state
membre. Sectorul aviatiei este deschis concurentei in Uniune si are loc furnizarea de servicii dintr-un stat membru in
altul.

(138) In consecintd, mdsurile notificate sunt susceptibile si denatureze sau amenintd s denatureze concurenta si sd afecteze
schimburile comerciale dintre statele membre.

(139) Avand in vedere cele de mai sus, Comisia concluzioneazi ci misurile notificate constituie ajutor de stat in favoarea
Condor in intelesul articolului 107 alineatul (1) din TFUE.

(*’) Hotararea Curtii de Justitie din 4 iunie 2015, Comisia/MOL, C-15/14 P, ECLLEU:C:2015:362, punctul 60.
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5.2. Legalitatea masurii

(140) Prin notificarea ajutorului sub forma unei restructurdri si a stergerii datoriilor si a dobanzilor inainte de punerea sa in
aplicare, autorititile germane si-au respectat initial obligatiile care le revin in temeiul articolului 108 alineatul (3) din
TFUE.

(141) Cu toate acestea, in pofida notificirii prealabile si a aprobarii Comisiei inainte de atribuire, in urma anuldrii de citre
Tribunal a deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021, in mdsura in care mdsurile notificate constituie ajutor
de stat, acestea au devenit ajutoare ilegale retroactiv de la momentul acordarii lor, in conditiile in care nu mai fac
obiectul aprobarii Comisiei.

5.3. Compatibilitate

(142) Intrucat Comisia a concluzionat ca masurile implicd un ajutor de stat in sensul articolului 107 alineatul (1) din TFUE,
este necesar si se examineze daci aceste masuri sunt compatibile cu piata internd. Intrucat masurile constituie ajutor
ilegal, compatibilitatea acestora trebuie evaluatd in conformitate cu dispozitiile legale in vigoare la momentul
acorddrii ajutorului, i anume la sfarsitul lunii iulie 2021.

(143) Articolul 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE prevede ci pot fi considerate compatibile cu piata internd ajutoarele
destinate sd faciliteze dezvoltarea anumitor activitdti economice, in cazul in care acestea nu modificd in mod
nefavorabil conditiile schimburilor comerciale intr-o masura care contravine interesului comun.

(144) Astfel, pentru ca ajutorul si fie declarat compatibil, pe de o parte, acesta trebuie si vizeze facilitarea dezvoltirii
anumitor activititi sau a anumitor regiuni economice si, pe de altd parte, nu trebuie si modifice in mod nefavorabil
conditiile schimburilor comerciale intr-o misurd care contravine interesului comun.

(145) In ceea ce priveste prima conditie, Comisia verifici daci ajutorul este destinat si faciliteze dezvoltarea anumitor
activitati economice. In ceea ce priveste a doua conditie, Comisia pune in balanti efectele pozitive ale ajutorului
propus pentru dezvoltarea activitdtilor pe care ajutorul urmireste si le sprijine si efectele negative pe care ajutorul le
poate avea asupra pietei interne (*%).

(146) In Orientdrile privind salvarea si restructurarea, Comisia a stabilit criteriile pe care le examineazd atunci cand
evalueazd compatibilitatea ajutorului de restructurare al unei societdti cu piata internd in temeiul articolului 107
alineatul (3) litera (c) din TFUE (). In conformitate cu punctul 137 din respectivele Orientiri, Comisia va analiza
compatibilitatea cu piata internd a oricdrui ajutor pentru salvare sau de restructurare acordat fird aprobarea sa si
care, in consecintd, incalcd articolul 108 alineatul (3) din tratat, pe baza respectivelor orientdri, in cazul in care
ajutorul este acordat integral sau partial dupd publicarea acestora in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene. Aceasta este
situatia in spetd.

(147) Din notificare nu rezultd ci ajutorul de restructurare sau conditiile aferente acestuia sau activititile economice
facilitate de acesta ar putea implica o incilcare a unei dispozitii relevante din dreptul Uniunii. In special, Comisia nu
a trimis Germaniei un aviz motivat privind o posibild incilcare a dreptului Uniunii care ar avea legdturd cu acest caz
si nici nu a primit plangeri sau informatii care si sugereze ci ajutorul de stat, conditiile aferente acestuia sau
activitdtile economice facilitate de ajutor ar putea fi contrare unor dispozitii relevante din dreptul Uniunii.

(148) Germania considerd cd ajutorul de restructurare poate fi declarat compatibil cu piata internd in temeiul Orientirilor
privind salvarea si restructurarea.

(149) Avand in vedere natura si obiectivul ajutorului de stat in cauzd, precum si afirmatiile autorititilor germane, Comisia
va evalua dacd finantarea planificatd pentru sprijinirea restructurdrii respectd dispozitiile relevante previzute in
Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(°**) Hotdrarea Curtii de Justitie din 22 septembrie 2020, Austria/Comisia (Hinkley Point C), C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, punctul 19.
(**) Orientdrile privind salvarea si restructurarea, punctul 38.
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5.3.1.  Ajutorul faciliteazd dezvoltarea unei activitdti economice

(150) Conform articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE, pentru a fi considerate compatibile cu piata internd,
ajutoarele de stat trebuie s faciliteze dezvoltarea anumitor activititi sau a anumitor regiuni economice.

(151) In acest sens, pentru a demonstra c un ajutor de restructurare este destinat s3 faciliteze dezvoltarea unor astfel de
activitdti sau regiuni, statul membru care acordd ajutorul trebuie sd demonstreze ci ajutorul urmdareste sd prevind
dificultiti sociale sau sd remedieze o disfunctionalitate a pietei. In contextul specific al ajutorului de restructurare,
Comisia observd cd, astfel cum se recunoaste la punctul 43 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, de fapt,
iesirea de pe piatd este importantd pentru procesul mai larg de crestere a productivititii, astfel incat simpla
impiedicare a iesirii de pe piatd a unei intreprinderi nu justifici in mod suficient ajutorul de stat. Dimpotriva,
ajutoarele pentru salvare si restructurare se numdra printre tipurile de ajutoare de stat care denatureazd cel mai mult
concurenta, deoarece interfereazd cu procesul de iesire de pe piatd. Cu toate acestea, in anumite situatii,
restructurarea unei intreprinderi aflate in dificultate poate contribui la dezvoltarea unor activitdti sau regiuni
economice, inclusiv in afara activitdtilor desfasurate de beneficiar. Acesta este cazul in care, in absenta ajutorului
respectiv, falimentul beneficiarului ar conduce la situatii de disfunctionalitate a pietei sau de dificultiti sociale,
impiedicand dezvoltarea unor activititi sifsau a unor regiuni economice care ar fi afectate de astfel de situatii. O listd
neexhaustivi a acestor situatii este previzutd la punctul 44 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(152) Astfel de situatii apar, printre altele, atunci cind ajutorul evitd riscul de intrerupere a unui serviciu important care este
greu de reprodus si in cazul ciruia ar fi dificil ca un concurent si ia locul beneficiarului, sau atunci cind beneficiarul
joacd un rol sistemic important intr-o regiune sau intr-un sector in care iesirea sa ar avea potentiale consecinge
negative (**). Permitand beneficiarului sd isi continue activitatea, ajutorul impiedici astfel o disfunctionalitate a pietei
sau dificultiti sociale. In cazul ajutorului de restructurare, acest lucru este valabil insi numai atunci cand ajutorul
permite beneficiarului si concureze pe piatd prin forte proprii, lucru care ar fi asigurat doar daca ajutorul se bazeaza
pe punerea in aplicare a unui plan de restructurare care sd restabileasci viabilitatea pe termen lung a beneficiarului.

(153) Prin urmare, Comisia va evalua mai intai eligibilitatea Condor pentru ajutorul de restructurare (sectiunea 5.3.1.1),
dacd ajutorul este destinat sd prevind o situatie de disfunctionalitate a pietei sau de dificultiti sociale (sectiunea
5.3.1.2) si dacd este insotit de un plan de restructurare care si restabileascd viabilitatea pe termen lung a
beneficiarului (sectiunea 5.3.1.3).

5.3.1.1.  Eligibilitate: intreprindere aflati in dificultate

(154) Pentru a fi eligibil pentru ajutor de restructurare, beneficiarul trebuie si se incadreze in categoria intreprinderilor
aflate in dificultate. Se considerd cd o intreprindere se afld in dificultate atunci cind este practic sigur cd, in absenta
interventiei statului, aceasta va fi obligatd si isi abandoneze activitatea pe termen scurt sau mediu. In special, se
considerd cd o societate cu raspundere limitatd se afl in dificultate atunci cdnd mai mult de jumitate din capitalul
social subscris a disparut din cauza pierderilor acumulate. Aceastd situatie survine atunci cand deducerea pierderilor
acumulate din rezerve (si din toate celelalte elemente considerate in general ca ficand parte din fondurile proprii ale
societdtii) conduce la un cuantum cumulat negativ care depdseste jumdtate din capitalul social subscris ().

(155) In plus, o intreprindere care face parte dintr-un grup nu poate beneficia de un ajutor pentru restructurare decat daci
se poate demonstra ca dificultdtile sale sunt intrinseci si nu sunt rezultatul unei alociri arbitrare a costurilor in cadrul
grupului si cd aceste dificultdti sunt prea grave pentru a fi solutionate de citre grup ().

(156) Astfel cum se prevede in tabelul 4, Condor are in prezent si avea la momentul acordarii ajutorului capital propriu
negativ i, in consecintd, valoarea cumulatd a pierderilor depdseste intregul capital social subscris. Aceasta inseamna
cd intregul sdu capital social subscris a disparut.

(*) Punctul 44 literele (b) si (c) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(*") Punctul 20 litera (a) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.
(*) Punctul 22 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.
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(157) Descrierea dreptului de proprietate asupra Condor la momentul acorddrii ajutorului aratd totodatd cd aceastd
companie nu ficea parte dintr-un grup mai larg. Actionarul unic al Condor la momentul respectiv, SGL, nu detinea
alte participatii in cadrul altor intreprinderi. SGL era doar o societate de servicii fiduciare, creatd exclusiv in scopul
detinerii actiunilor de la iesirea Condor din procedura de insolventd in decembrie 2020 si pand la vinzarea acestora
citre un investitor. Contractul de achizitie a privat SGL de majoritatea drepturilor ce revin unui actionar. Rezultd cd
Noerr & Stiefenhofer, societatea-mama de cel mai inalt rang a Condor, nu a putut exercita, prin intermediul SGL,
drepturi de proprietate semnificative asupra Condor, astfel incat nu putea fi considerati ca ficand parte nici dintr-un
grup Noerr (a se vedea considerentul 26). Oferta de achizitie a Attestor era conditionatd de restructurarea
imprumutului si a fost pusd in aplicare abia la 28 iulie 2021, dupd ce Comisia aprobase initial ajutorul pentru
restructurare. Prin urmare, nu se poate considera ci dificultitile Condor rezultd dintr-o alocare arbitrari a costurilor
in cadrul unui grup ipotetic mai larg.

(158) In plus, oferta Attestor pentru Condor a fost selectata in urma unei proceduri de ofertare concurentiale, transparente,
neconditionate si nediscriminatorii de citre consiliul de administratie al Condor ca fiind cea mai bund dintre cele trei
oferte primite (a se vedea considerentele 37 si 120). De asemenea, guvernul federal german a considerat cd oferta
Attestor prevede cele mai bune conditii pentru rambursarea imprumuturilor KfW, astfel incat ajutorul pentru
restructurare sd poatd fi redus la minimum. Contrar celor sustinute de Ryanair (a se vedea considerentul 113), nu
existd niciun indiciu ca pretul platit de Attestor a fost afectat de presupusa vointd a guvernului german de a vinde
Condor intr-o vanzare in regim de urgentd. In fapt, a trecut mai mult de un an intre momentul in care PGL s-a retras
din oferta sa pentru Condor in aprilie 2020 (a se vedea considerentul 35) si momentul in care contractul de vanzare
cu Attestor a fost semnat in iulie 2021, dupi o procedurd de licitatie care a atras oferte din partea a trei achizitori
interesati (a se vedea considerentul 37). Prin urmare, Comisia considerd cd Attestor a pldtit un pret de piatd pentru
Condor i ¢4, in consecintd, Attestor nu a beneficiat de nicio parte a ajutorului de restructurare acordat Condor.

(159) Din motive de exhaustivitate, Comisia adauga cd fosta societate-mama a Condor, TCG, intrase in lichidare fortatd in
2019, cu mult inainte de acordarea ajutorului de restructurare, si era in curs de lichidare, astfel incat nu putea
solutiona nici dificultdtile Condor. In decizia privind ajutorul pentru salvare, Comisia a considerat ci dificultatile
Condor nu erau rezultatul unei alocdri arbitrare a costurilor in cadrul fostului grup TCG si nu puteau fi suportate de
acest grup, aflat in lichidare. Tribunalul a confirmat aceastd apreciere in hotararea sa in cauza T-577/20. Hotdrarea in
cauzd nu a fost atacatd cu recurs.

(160) Tribunalul a evaluat respectarea acestei conditii in Hotdrarea Condor din 2024 si a concluzionat ci, in ceea ce priveste
Comisia, aceasta era indreptdtitd sd constate ci situatia Condor nu intra in domeniul de aplicare al interdictiei
previzute la punctul 22 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea (beneficiar care face parte dintr-un grup
mai mare de intreprinderi sau care este preluat de acesta) ().

(161) Prin urmare, Comisia concluzioneazi cd Condor este eligibild pentru un ajutor de restructurare.

5.3.1.2. Dezvoltarea unei activitdti economice

(162) Intrucat, pentru a fi compatibild cu piata internd, o interventie a statului trebuie si urmireascd si faciliteze
dezvoltarea unei activititi economice, in ceea ce priveste un ajutor de restructurare, statul membru trebuie si
demonstreze, printre altele, cd ajutorul evitd riscul de intrerupere a unui serviciu important dificil de reprodus si pe
care un concurent nu l-a putut furniza cu usurintd in locul beneficiarului.

(163) Din motivele prezentate in considerentele 84 si 85, Comisia considerd cd, prin faptul ci oferd servicii unice de zbor,
consolidind cererea, oferind orare flexibile si sisteme informatice de rezervare personalizate pentru mii de agentii de
voiaj independente si operatori de turism, dintre care multi sunt IMM-uri, Condor joacd un rol important pe piata
germand a cildtoriilor de agrement.

(164) In special, potrivit observatiilor Comisiei, Condor grupeazi cererea citre destinatii de nisd pentru micii operatori de
turism si le oferd acestora flexibilitate pe termen scurt in ceea ce priveste planurile de zbor. Orarele companiilor
aeriene traditionale §i low-cost sunt blocate pentru perioade mai lungi si, prin urmare, nu sunt in masura s ofere o
astfel de flexibilitate. Sistemul de rezervare brevetat al Condor permite operatorilor de turism si plaseze zboruri
pentru pachete de servicii de caldtorie i oferd flexibilitatea necesard pentru a se adapta la evolutia cererii (a se vedea
considerentul 84). Spre deosebire de ceea ce sustine Ryanair (a se vedea considerentul 114), acest lucru nu este pus la
indoiald de faptul cd zborurile Condor pot fi rezervate in avans si nici de faptul cd aceastd companie efectueazd
zboruri (si) cdtre anumite destinatii deservite de alte companii aeriene. Nicio companie aeriand nu ar putea s isi

(**) Cauza T-28/22, Ryanair/Comisia, punctele 44-54.
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desfisoare activitatea in mod eficient si profitabil fard a avea un orar de zbor si fird a oferi posibilitatea clientilor de a
rezerva locuri cu putin timp inainte. Desi oferd acest serviciu, Condor riméne mai flexibil decat companiile aeriene
care opereazd curse regulate, iar functia sa esentiald de intermediar §i facilitator pentru agentiile de turism si
operatorii de turism a fost subliniatd de mirturii ale industriei de turism. In special, in cursul evaludrii ajutorului
pentru salvare acordat Condor, potrivit informatiilor furnizate de Germania in notificare, operatorii de turism s-au
adresat in scris autorititilor germane pentru a sublinia faptul ci depind de aceste servicii pentru o parte a activitaii
lor si ¢4 ar suferi pierderi considerabile in ceea ce priveste cifra de afaceri in absenta unor astfel de servicii (a se vedea
considerentul 84). Pentru a reproduce aceste sisteme, concurentii ar trebui sd dezvolte expertiza necesard, reteaua de
destinatii si puncte de contact, precum i sistemele si procesele informatice, ceea ce ar necesita timp si resurse
considerabile si nu ar putea fi realizat pe termen scurt si mediu.

(165) In plus, peisajul informatic al Condor permite atat rezervari charter, cat si rezerviri in sistemul global de distributie
(SGD) (*) pe rute turistice, iar sistemele sale comerciale permit utilizarea datelor in timp real provenite de la diferite
servicii si accesul prin canale multiple. Astfel, Condor oferd acces la zboruri de agrement unui numir de peste [...]
agentii de voiaj care nu detin o licentd IATA, prin intermediul diferitelor interfete pe care transportatorii traditionali
si cei low-cost nu le oferd. Astfel, Comisia considerd c3, in lipsa interfetelor Condor, operatorii care nu detin o licentd
IATA ar depinde in intregime de intermediari pentru accesul la zborurile turistice si ar trebui si pliteascd taxe
suplimentare pentru serviciile de intermediere. Tehnologia necesard pentru operarea acestor interfee a fost
dezvoltatd in mare masurd de Condor si, deoarece nu este disponibild pe piata IT, nu a putut fi reprodusd pe termen

scurt i mediu.

~

(166) Prin urmare, este foarte putin probabil ca un transportator traditional sau low-cost existent si fie atat dispus, cat si
capabil s3 dezvolte, intr-un interval de timp rezonabil, expertiza, retelele si tehnologia necesare pentru a prelua rolul
Condor de facilitator §i de intermediar pentru aproximativ 11 000 de agentii de voiaj independente si operatori de
turism pe piata germand a cilitoriilor de agrement. Este cu atat mai putin probabil ca rolul Condor si fie reprodus
de mai multi transportatori, fiecare dintre acestia dezvoltand si punind in aplicare in mod individual anumite
servicii, fdrd nicio coordonare sau interoperabilitate intre servicii.

(167) In plus, potrivit observatiilor Comisiei, Condor a dobandit o expertizd considerabild in ceea ce priveste deschiderea si
dezvoltarea destinatiilor turistice i a construit capacitdti tehnice in ceea ce priveste consolidarea cererii, a orarelor de
zbor si a rezervirilor flexibile prin intermediul unor programe si procese informatice personalizate brevetate, pe care
le-a dezvoltat intern. Iesirea sa de pe piatd ar cauza pierderea cunostintelor tehnice si a expertizei respective, ceea ce ar
necesita timp si investitii pentru reconstruirea retelelor si dezvoltarea IT.

(168) In plus, Condor are un model de afaceri functional, care a suferit doar de pe urma efectelor negative ale unor
evenimente aflate in afara controlului siu, cum ar fi insolventa TCG si pandemia de COVID-19. in pofida situatiei
economice dificile predominante la momentul acordrii ajutorului, Condor a reusit si atragd investitori privati
dispusi si finanteze intreprinderea, pe baza previziunilor sale de afaceri. Este un participant consacrat in Germania si
important pentru mentinerea concurentei pe piata germand a cildtoriilor de agrement, care este deja foarte
concentratd si dominatd de grupul Lufthansa. Operatorii de turism si-au exprimat ingrijorarea fatd de autoritatile
germane cu privire la o posibild pierdere a serviciilor Condor. In plus, autoritatea germand de reglementare in
domeniul concurentei a deschis o investigatie in temeiul articolului 102 din TFUE cu privire la posibila utilizare
abuzivi de citre Lufthansa a pozitiei sale dominante pe piatd in detrimentul Condor. Dupd aceastd investigatie,
autoritatea de reglementare in domeniul concurentei a interzis Lufthansa sa rezilieze anumite acorduri de tip ,feeder”
pe termen lung incheiate cu Condor () pentru a impiedica Lufthansa sd abuzeze de pozitia sa pe piatd in detrimentul
Condor si pentru a preveni o noud concentrare prejudiciabili a pietei. De fapt, potrivit observatiilor Comisiei, Condor
este singurul concurent rdmas al Lufthansa pe distante lungi operate in afara Germaniei. in consecintd, Comisia
considerd cd, pentru mentinerea unei concurente efective pe piata germand a transportului aerian de agrement pe
distante lungi, Condor are un rol important.

(*) Un sistem global de distributie (SGD) este o retea computerizatd care permite efectuarea de tranzactii intre furnizorii de servicii din
industria de turism, in principal companii aeriene, hoteluri, societiti de inchirieri auto si agentii de voiaj, utilizand date in timp real (de
exemplu, numirul de camere de hotel sau de locuri disponibile pentru zboruri). Agentiile de turism se bazeazd pe SGD pentru servicii,
produse si tarife pentru a furniza servicii legate de cilatorii consumatorilor finali.

(*) B9-21/212 vom 29.8.2022, Deutsche Lufthansa AG, Kiindigung der Special Prorate Agreement mit der Condor Flugdienst GmbH,
https:/[www.bundeskartellamt.de/SharedDocs/Entscheidung/DE/Entscheidungen/Missbrauchsaufsicht/2022/B9-21-21.html.
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(169) In cele din urmd, iesirea de pe piatd a Condor ar fi avut efecte negative asupra retelei sale de aproape [...] furnizori si
asupra personalului sdu de peste 4 000 de angajati, care ar fi fost afectati iIn mod semnificativ (considerentul 86).
Efectele potentiale ar fi fost grave, in special in situatia economicd dificild la momentul acorddrii ajutorului, cind
multe companii aeriene isi reduceau capacititile si concediau angajati, astfel incat ar fi fost putin probabil ca acestea
fie sd asigure suficiente activititi pentru furnizorii Condor, fie si absoarbd o parte semnificativd a personalului
Condor. Acest lucru este valabil cu atdt mai mult cu cat Condor detine o pondere peste medie a destinatiilor de
agrement pe distante lungi, in raport cu care grupeazd cererea din partea a aproximativ 11 000 de operatori de
turism si agentii de voiaj. Este foarte putin probabil ca intreprinderile concurente s fi putut reproduce serviciile
Condor pe aceste destinatii si, prin urmare, sa fi atins un factor de incdrcare a avionului suficient pentru a le exploata
in mod profitabil. In plus, nu au existat indicii ¢i vreun concurent ar fi fost dispus si dezvolte un astfel de sistem de
cooperare cu operatorii de turism si cu agentiile de turism. De fapt, operatorii de turism au confirmat ci depindeau
de Condor pentru aceste servicii si cd o iesire de pe piatd a Condor le-ar cauza pierderi grave (a se vedea
considerentul 84).

(170) Prin urmare, desi unele rute ale Condor ar putea fi atractive pentru un concurent de sine stititor, nu existau indicii cd
vreun concurent sau cdtiva transportatori concurenti ar fi putut prelua toate serviciile Condor in sensul ci ar fi
indeplinit, in acelasi timp, rolul Condor de intermediar pentru 11 000 de agentii de voiaj independente si operatori
de turism, ar fi detinut cunostintele tehnice, expertiza, reteaua de contact si sistemele informatice personalizate ale
Condor si ar fi preluat angajatii, avioanele si sloturile orare ale Condor, multe dintre acestea vizdnd destinatii
specializate de nisd pe distante lungi operate numai de transportatori de agrement. Prin urmare, iesirea Condor de pe
piata ar fi putut genera dificultiti sociale grave pentru clientii, personalul si furnizorii sii. In lipsa ajutorului, Condor
nu ar fi fost in masurd sd furnizeze in continuare acest serviciu important.

(171) Tribunalul a evaluat cerinta prevdzutd la punctul 44 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea in hotdrarea
Condor din 2024 si a concluzionat ci reclamanta nu a demonstrat cd, in ceea ce priveste Comisia, aceasta ar fi
trebuit sd aibd indoieli cu privire la furnizarea de citre Condor a unui serviciu important care este greu de reprodus
sau dacd ar fi dificil ca un concurent si ia locul beneficiarului, in sensul punctului 44 litera (b) din Orientdrile privind
salvarea si restructurarea (°%).

(172) Prin urmare, Comisia concluzioneaza cd ajutorul contribuie la dezvoltarea activititii economice de transport aerian
de agrement prin facilitarea mentinerii unui serviciu important care nu ar putea fi reprodus cu usurintd in intregime
si fard dificultdti sociale din partea concurentilor pe termen scurt si mediu.

5.3.1.3.  Planul de restructurare si restabilirea viabilitatii pe termen lung

(173) In conformitate cu Orientdrile privind salvarea si restructurarea, ajutorul de restructurare ar trebui acordat numai
pentru a sprijini un plan de restructurare realist, coerent §i cuprinzdtor, ale cdrui mdsuri trebuie sd fie concepute
astfel incat s restabileascd viabilitatea pe termen lung intr-un interval de timp rezonabil, excluzind orice ajutor
suplimentar in plus fatd de cel care sprijind planul de restructurare al Condor. Planul de restructurare trebuie si
identifice cauzele dificultdtilor si ale deficientelor beneficiarului si si prezinte modul in care misurile de restructurare
propuse vor remedia problemele de bazi ale beneficiarului (*).

(174) Rezultatele restructurdrii trebuie si fie demonstrate intr-o varietate de scenarii, in special prin identificarea
parametrilor de performantd si a principalilor factori de risc previzibili. Restabilirea viabilitatii beneficiarului trebuie
sd aibd ca rezultat o rentabilitate adecvatd a capitalului investit dupd acoperirea costurilor, care si nu depindd de
ipoteze optimiste cu privire la factori precum variatiile de pret sau de cerere. Viabilitatea pe termen lung se realizeaza
atunci cand o intreprindere este in mdsurd s asigure o rentabilitate previzionatd adecvatd a capitalului dupd ce si-a
acoperit toate costurile, inclusiv amortizarea si cheltuielile financiare, si poate, de asemenea, si concureze pe piatd
prin forte proprii (*%).

(175) In acest sens, planul de restructurare include un set de masuri serioase, coerente si care se consolideazi reciproc
(considerentele 40-43) care imbunititesc eficienta furnizirii de servicii si rationalizeazi baza de costuri a Condor. In
special, reinnoirea completd a celor mai vechi aeronave ale Condor, si anume flota sa de transport pe distante lungi,
posibild prin investitia Attestor in valoare de 250 de milioane EUR intr-o facilitate de leasing (a se vedea
considerentul 47), impreund cu programul ambitios de restructurare a personalului, a contractelor si a proceselor pe
care Condor era in curs de a le pune in aplicare la momentul acordirii ajutorului (a se vedea considerentul 41), ar
spori si mai mult competitivitatea acesteia.

(*) Cauza T-28/22, Ryanair/Comisia, punctele 61-93.
(*’) Punctele 45, 47 si 48 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.
(**) Punctele 50 si 52 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.
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(176) Evenimentele care au condus Condor la insolventd au fost coroborate si s-au suprapus cu evenimentul exceptional
reprezentat de pandemia de COVID-19 si cu o perturbare gravd a economiei germane in cadrul cireia Condor isi
presteazd serviciile, precum si in alte state membre. Printre aceste circumstante se numadrd, in special, procedurile de
insolventd prelungite la care a fost supusd Condor, inclusiv ciutarea unui nou investitor dupd ce PGL s-a retras,
incetarea legdturilor corporative cu fosta societate-mamd §i pandemia concomitentd de COVID-19, care a avut un
impact grav asupra companiilor aeriene si a potentialilor investitori. Aceste circumstante extraordinare au limitat in
mod grav lichiditatea si capacitatea Condor de a avea acces la finantare de pe piatd, afectand in acelasi timp in mod
grav bilantul si pozitia sa in materie de capitaluri proprii, cu efecte exogene de duratd. In aceste conditii, cauzele
dificultitilor cu care se confrunta Condor nu erau intrinseci modelului sdu de afaceri i strategiei sale, iar planul de
restructurare nu ar trebui s fie orientat cdtre modificarea in mod semnificativ a acestora, ci mai degraba citre
consolidarea fundamentelor sale economice si financiare.

(177) Perioada de restructurare a Condor a durat in total patru ani de la acordarea ajutorului pentru salvare in octombrie
2019. Aceastd duratd a perioadei de restructurare corespunde limitei inferioare a duratelor din practica decizionald a
Comisiei, in special in ceea ce priveste restructurdrile companiilor aeriene efectuate in contextul pandemiei de
COVID-19. Condor a reactionat rapid si nu a intarziat masurile de restructurare necesare, toate fiind finalizate la
sfarsitul perioadei de restructurare, in septembrie 2023. Durata planului de restructurare este rezonabild in
circumstantele descrise in considerentul 176.

(178) Comisia observd cd previziunile Condor din scenariul de referintd privind reluarea operatiunilor, si anume revenirea
Condor la performantele inregistrate la nivelul din 2019, se incadrau in previziunile la nivel de sector efectuate de
cdtre pirti terte. Astfel cum se explicd in considerentul 58 si dupd cum se aratd in figura 3, s-a estimat, de exemplu
de citre IATA, in aprilie 2021, in ceea ce priveste veniturile in functie de numarul de cilitori-kilometri (RPK), cd
industria va reveni la nivelurile din 2019 intre 2023 si 2024. Astfel cum se poate observa in figura 3, se preconiza
atingerea de cdtre Condor a nivelului RPK din 2019 in exercitiul financiar [...]. Comisia observa, de asemenea, ci se
putea preconiza o redresare si mai rapidd pentru zborurile in scop de turism si, prin urmare, Comisia considerd
plauzibild cresterea veniturilor preconizatd de Condor. Ca atare, plauzibilitatea ipotezelor din planul de restructurare
al Condor se bazeazd pe previziunile la nivel de sector efectuate de citre parti terte si nu se bazeazd pe compararea
indicatorilor cu un grup de alte companii aeriene, astfel cum sustine Ryanair (*).

(179) Previziunile care stau la baza planului de restructurare in scenariul de referintd au demonstrat capacitatea Condor de a
restabili viabilitatea pe termen lung, astfel incat si se asigure o rentabilitate previzionatd adecvati a capitalului dupa ce
si-a acoperit toate costurile. In ceea ce priveste veniturile, factorul de incircare al Condor de [...] % incepand cu
perioada 2022/2023 poate fi considerat plauzibil, avind in vedere redresarea preconizati a sectorului si factorul de
incdrcare istoric al Condor inainte de pandemia de COVID-19. Randamentul estimat per pasager, de aproximativ
[...] EUR in perioada 2022/2023, a fost usor mai ridicat in comparatie cu [...] EUR in perioada 2018/2019. Totusi,
acest nivel mai ridicat a fost explicabil prin revizia flotei de citre Condor, inclusiv a noilor aeronave care deservesc
rute pe distante lungi. Costurile previzionate au tinut seama in mod corespunzitor de impactul misurilor de
restructurare (cum ar fi reducerea personalului si reinnoirea flotei, a se vedea considerentele 41 si 43), deoarece, de
exemplu, programul de reinnoire a flotei ar conduce la costuri mai mici cu combustibilul per ASK, dar, in acelasi
timp, ar creste costurile de proprietate ca urmare a ratelor mai ridicate ale leasingului operational.

(180) Planul de afaceri al Condor a aritat cd indicatorii de rentabilitate ai acesteia se vor imbundtiti pe tot parcursul
perioadei de restructurare si vor atinge [...] % ROCE in 2023, pand la [...] % in 2025 si [...] % in 2026, in
conformitate cu tabelul 16 (). Comisia observd c¢d ROCE se calculeazd dupd formula EBIT/(total active — datorii
curente). in mod alternativ, intruct obiectivul este de a compara ROCE cu WACC si acesta din urma este un concept

() Tn ceea ce priveste argumentul Ryanair previzut in considerentul 111, Comisia observi ci datele omise in versiunea neconfidentiali a
deciziei de initiere a procedurii au un caracter sensibil din punct de vedere comercial, financiar sau strategic, a cdror publicare poate
cauza prejudicii grave beneficiarului §i au fost omise pe baza Comunicarii privind secretul profesional in deciziile din domeniul
ajutorului de stat (JO C 297, 9.12.2003, p. 6). Cu toate acestea, decizia de initiere a procedurii face referiri clare in ceea ce priveste
descrierea masurilor si, in special, rationamentul Comisiei si a permis Ryanair s isi prezinte observatiile.

(") Avand in vedere imaginea mai completd a elementelor financiare ale societatii pe care o oferd bilantul, inclusiv o raportare conforma
cu IFRS 16 a contractelor de leasing de aeronave in exploatare, avand in vedere valoarea flotei de aeronave si faptul ci reprezintd o
mare parte din capital, Comisia si-a intemeiat evaluarea pe aceste cifre si nu pe bilant, in conformitate cu standardele contabile
germane.
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postfiscal, Comisia a calculat ROCE ca profit net din exploatare dupd impozitare/capital mediu angajat ("!). Utilizdnd
o astfel de abordare conservatoare, ROCE pentru Condor ar fi de [...] % in 2023, [...] % in 2024, [...] % in 2025 si
[...] % 1n 2026. Astfel cum se descrie in considerentul 65, Germania a furnizat un calcul al costului mediu ponderat
al capitalului Condor de [...] %. Potrivit calculelor Germaniei, rentabilitatea capitalului Condor, masurati de ROCE, ar
fi in mod constant mai ridicatd decét costul WACC al Condor incepand cu sfarsitul perioadei de restructurare, in
2023. Prin urmare, Condor ar functiona peste valoarea nominald si ar crea valoare, ceea ce constituie un indicator al
unei societdti viabile.

(181) in plus, conform calculului Comisiei, valoarea ROCE a Condor ar fi mai mare decdt WACC incepand din 2023.
Condor ar avea in continuare cistiguri nete dupd amortizare si cheltuieli financiare si ar putea concura pe piata chiar
si In scenariul nefavorabil. Din motive de exhaustivitate, valoarea ROCE aferentd Condor ar fi proportionald cu sau
chiar ar depdsi rentabilitatea capitalului altor companii aeriene inregistratd inainte de pandemia de COVID-19, astfel
cum se aratd in considerentul 81. Calculatd ca mediand, valoarea ROCE a celorlalte companii aeriene din grup era de
11,8 % inainte de pandemia de COVID-19 si, prin urmare, la un nivel comparabil cu rentabilitatea capitalului Condor
la sfarsitul perioadei de restructurare in exercitiul financiar 2023 (72).

(182) In ceea ce priveste WACC, astfel cum se descrie in considerentul 65, ponderea presupusa a datoriei si a capitalului
propriu Condor a fost de [...] % datorie si de [...] % capital propriu. Aceasta corespunde unui raport intre datorii i
capitaluri proprii de aproximativ [...], pe care Comisia il considerd a fi un raport solid cu un nivel rezonabil al
indatordrii, aliniat la standardele la nivel de sector. in plus, ca o verificare incrucisatd, Comisia a evaluat raportul
istoric dintre datorii §i capitaluri proprii al unui grup format din alte companii aeriene (). Raportul mediu intre
datorii i capitaluri proprii al acestui grup de companii aeriene, calculat ca mediand, a fost de aproximativ 3 si de
aproximativ 4,3 ca medie aritmeticd in 2019 (™). Atunci cind se utilizeazd mediana, acesta corespunde unei ponderi
a datoriei de 75 % si unui capital propriu de 25 %. Prin urmare, structura de capital presupusi a Condor, cu o cotd de
capital de [...] %, a fost justificatd in mod intrinsec si solidd in sine i, de asemenea, in conformitate cu observatiile la
nivel de sector.

(183) De asemenea, potrivit reexamindrii stabilirii WACC, costul estimat al capitalului propriu urmeaza o abordare relativ
standard a unui model de determinare a valorii activelor financiare cu valori ale primelor si ale parametrilor care
sunt derivate din informatiile de piat3, adaptate la caracteristicile Condor, in timp ce costul datoriei se bazeazi, de
asemenea, pe ratele reale ale dobanzii percepute Condor (considerentul 65 si nota de subsol 39). Pe aceastd bazi
rezonabild si obiectivd, costul WACC al Condor in contextul considerdrii IFRS 16 a fost de [...] % (a se vedea, de
asemenea, considerentul 65) si, prin urmare, a fost semnificativ mai mic decat ROCE. Chiar si in cazul unui WACC
semnificativ mai mare de 12 %, valoarea ROCE a Condor ar fi in continuare mai mare decét acest WACC si, prin
urmare, Condor ar oferi o rentabilitate rezonabild a capitalului.

(184) De asemenea, tabelul 3 aratd cd profitabilitatea Condor, masuratd ca marji EBIT, era de asteptat sd creascd peste
valoarea sa istoricd, anterioard crizei, de aproximativ [...] % din veniturile totale si sd se situeze intre [...] % si [...] %
incepand cu 2023, sfarsitul perioadei de restructurare, pand in 2026. Astfel cum se aratd in tabelul 7, profitabilitatea
companiilor aeriene din grup inainte de pandemia de COVID-19 a fost de 5,7 % (sau de 7,3 % ca mediand) (). Prin
urmare, la sfarsitul perioadei de restructurare, in 2023, si inainte ca piata sd se redreseze pe deplin, Condor nu ar

(") Calculat ca EBIT*(1-T)/medie [capital angajat (t); capital angajat (t-1)], unde EBIT este reprezentat de castigurile inainte de dobanzi si
impozite; T este rata impozitului pe profit al Condor; capitalul angajat (t) si capitalul angajat (t-1) reprezintd capitalul angajat in anul
curent i, respectiv, in anul anterior anului curent. Capitalul angajat este definit drept capitaluri proprii plus pasive imobilizate (sau
total active minus datorii curente).

(" De asemenea, Comisia a recalculat ROCE in conformitate cu metoda prezentatd in nota de subsol 70 pentru un grup de companii
aeriene. Pe baza datelor disponibile in Capital 1Q, grupul respectiv este compus din: Air France-KLM, Lufthansa, EasyJet, IAG, Ryanair
si Aegean. Valoarea medie a ROCE pentru acest grup de companii aeriene in anul 2019 a fost de 7 %, calculatd ca mediand, sau de 8 %,
calculatd ca medie.

(") Pentru acelasi grup ca cel descris in nota de subsol 71.

(% Intr-o serie de timp mai lung, raportul nu se modifici drastic, ca median a fost: 2,98 in 2016, 2,34 in 2017 si 2,38 in 2018; ca medie
aritmetica: 4,87 in 2016, 3,64 in 2017 si 4,36 in 2018.

(") Avand in vedere nivelul ridicat de divergentd dintre cifrele EBIT individuale la nivelul grupului respectiv, Comisia a utilizat mediana ca
masurd pentru valoarea medie, deoarece este mai fiabild in ceea ce priveste valorile exceptionale statistice in comparatie cu media
aritmetica.
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inregistra performante slabe in comparatie cu alte companii aeriene inainte de pandemia de COVID-19 (%). Dupa
redresarea completd a pietei, preconizatd pentru 2026, la trei ani de la sfarsitul perioadei de restructurare, Condor ar
functiona in conformitate cu valoarea de referintd. in aceasti privintd, Comisia observa, de asemenea, 3, atunci cand
se aplicd IFRS 16, marja EBIT a Condor ar creste la [...] % in exercitiul financiar 2023 pani la [...] % in exercitiul
financiar 2026. Aceastd crestere a EBIT se datoreaza in principal faptului c, in conditiile capitalizarii flotei, costurile
de inchiriere a flotei reprezintd o cheltuiald mai mare (in contabilitatea conformd cu standardele contabile germane)
decat amortizarea flotei. In plus, in exercitiul financiar 2023, Condor ar genera un rezultat net pozitiv care ar
contribui la reducerea capitalului propriu negativ mostenit. Evolutia pozitivd preconizati a castigurilor nete ar urma,
datoritd redresarii cdlitoriilor de agrement, sd creascd si mai mult in 2024, si anume dupi perioada de restructurare,
profitul conducind la inregistrarea unei valori contabile pozitive a capitalului propriu dup 2026.

(185) In ceea ce priveste indicatorii de solvabilitate, in urma stergerilor din evidentele contabile ale Condor drept consecintd
si ca urmare a insolventei TCG, Condor ar mentine o pozitie fragild, desi in curs de imbundtitire, in materie de
capitaluri proprii in termeni contabili pe intreaga duratd a planului sdu de restructurare. Cu toate acestea, capacitatea
planului de restructurare de a readuce Condor pe o traiectorie de viabilitate pe termen lung este sustinutd si
coroborati cu alte indicii semnificative, si anume:

(@  Condor a prezentat profituri sustinute si constante pe o bazi de sine stititoare inainte de intrarea in insolventd
a societdtii sale mama, TCG. Intre 2008 si 2019, Condor a obtinut in mod constant profituri cuprinse intre 43
si 76 de milioane EUR, cu exceptia a doi ani. Valoarea totald cumulatd a profiturilor si media anuald au fost de
530 de milioane EUR si, respectiv, de 44,1 milioane EUR (a se vedea considerentul 32), fird a include alte
fluxuri de numerar disponibile generate;

(b) 1inainte de pandemia de COVID-19, activele si modelul de afaceri al Condor erau atractive pentru un investitor
din sector care se angajase sd pliteascd [...] milioane EUR pentru proiectul de achizitie in primavara anului
2020. Pand atunci, valoarea estimati a capitalurilor proprii ale Condor era cuprinsa intre [...] si [...] milioane
EUR (considerentul 35);

(c)  Planul de afaceri si perspectivele Condor au atras in prezent diversi investitori de pe piatd, un ofertant castigator
angajand 200 de milioane EUR sub formd de capital nou pentru o participatie de 51 %, precum si capital
propriu gajat pentru reinnoirea flotei in valoare suplimentard de 250 de milioane EUR (considerentele 46
si 47). Pe baza evaludrii valorii viitoare a capitalului propriu (considerentul 65), din perspectiva actionarului,
cresterea preconizatd a valorii actiunilor Condor — indiferent daci este redirectionatd prin dividende sau nu —
oferd cel putin o rentabilitate financiard prospectivd anuald de [...] % pentru investitia de capital privat care
face obiectul unui angajament ferm (”7). Comisia observa ci aceastd rentabilitate financiard prospectivi este in
concordantd cu ROE mediand de 25,3 % corespunzitoare unui esantion de transportatori aerieni in perioada
2017-2019 (considerentul 66).

(186) Ca alternativi la scenariul de referinta al proiectiilor financiare, scenariul nefavorabil definit in planul de restructurare
era, de asemenea, adecvat si credibil. Scenariul nefavorabil era credibil, deoarece eforturile sustinute necesare pentru
reducerea si stabilizarea bazei costurilor de functionare ale Condor ar fi mentinute pe parcursul perioadei de
restructurare (considerentul 41). Viabilitatea ar putea fi afectatd in principal de factori exogeni, iar scenariul
nefavorabil a luat astfel in considerare variatiile plauzibile in ceea ce priveste veniturile si factorii de cost, cum ar fi
veniturile comerciale mai mici, coroborate cu cresteri considerabile, dar posibile, ale costurilor combustibilului ca
urmare a pretului certificatelor de emisii de CO, i al creditelor de compensare (considerentul 72).

(") Comisia constatd cd grupul de companii aeriene include Wizz Air, care pare sd nu fi intocmit situatii financiare utilizind IFRS 16 in
2019. Utilizarea IFRS 16 sporeste valoarea EBIT a unei societdti, dacd aceasta este un utilizator in cadrul contractelor de leasing
operational, deoarece plitile de leasing nu constituie costuri de functionare, ci costuri financiare. Prin urmare, un grup ce include
societdti care utilizeazd IFRS 16 si societdti care nu utilizeazd IFRS 16 va subestima marja EBIT medie a grupului in comparatie cu o
societate care utilizeazd IFRS 16 sau o va supraestima in comparatie cu o societate care nu utilizeazd IFRS 16. Cu toate acestea,
excluderea Wizz Air ar conduce la o marji EBIT medie mai micd, avand in vedere ci valoarea EBIT a Wizz Air este peste mediana
grupului.

Rothschild a evaluat valoarea capitalului propriu al Condor pand in 2026 in conditiile restructurdrii datoriilor si ale investitiilor
discutate de autoritdtile germane, iar Attestor a angajat ferm 200 de milioane EUR pentru o participatie de 51 %. Evaluarea valorii
viitoare a capitalului propriu se bazeazd pe ipoteze prudente si pe metode larg acceptate si se ridicd la [...] milioane EUR
(considerentul 65). Suma gajatd pentru detinerea a 51 % din capital in 2021 reprezintd in mod implicit drepturi depline de proprietate
asupra Condor, si anume dreptul de a aloca — si de a vinde — valoarea preconizati a intreprinderii. ROE de [...] % reprezinti cresterea
anuald a valorii participatiei integrale in perioada cuprinsd intre 2021 ([...] milioane EUR) si 2026 ([...] milioane EUR).

N
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(187) intr-un astfel de scenariu nefavorabil, rezultatele Condor ar fi afectate, insi ar rimane fiabile si durabile, fird a
compromite astfel restabilirea viabilititii. Castigurile nete preconizate dupd acoperirea costurilor cu dobanzile si
amortizarea ar continua si fie pozitive pand in 2022-2023 si, ulterior, la fel ca in scenariul de referintd, in timp ce
marja EBIT s-ar situa la [...] % in exercitiul financiar 2023 si ar creste la [...] % in 2025-2026 (marja respectivd ar fi
de [...] % si ar creste la [...] % in acord cu normele contabile conform IFRS 16). De asemenea, valoarea ROCE ar
rimane peste costul WACC al Condor, variind de la [...] % in 2023 la [...] % in 2026. In plus, lichiditatea disponibild
in previziunile privind fluxurile de numerar nu ar scidea sub [...] milioane EUR in punctul cel mai de jos al perioadei
de restructurare din 2020-2021 (considerentul 75), mentinind astfel continuarea operatiunilor cu niveluri suficiente
de numerar si rezerve de lichiditati impuse de licenta de operare.

(188) In plus, analizand alti indicatori de performantd, de exemplu randamentul pasagerilor Condor, reiese, pe baza acestui
calcul, cd cifrele Condor din 2019 au fost de [...], in mare misurd mai bune decit media altor companii aeriene, de
144, jar factorul de incdrcare al Condor a fost de [...] %, o pondere remarcabild, a doua doar dupd Ryanair, care
inregistra 95 % (a se vedea considerentul 68). Astfel, performanta Condor poate fi consideratd in concordanti cu cea
a altor companii aeriene, iar faptul ci un indicator sau celilalt este mai mare sau mai mic decit media valorii de
referintd nu o transform3 intr-o intreprindere cu performante mai bune sau mai slabe. Astfel cum se arati in tabelul
7, profitabilitatea companiilor aeriene din grup inainte de pandemia de COVID-19 a fost de 5,7 % (sau de 7,3 % ca
mediand). Prin urmare, la sfarsitul perioadei de restructurare, in 2023, si inainte ca piata sa se redreseze pe deplin,
Condor nu ar inregistra performante slabe in comparatie cu alte companii aeriene inainte de pandemia de
COVID-19. Dupd redresarea completd a pietei, preconizatd pentru 2026, la trei ani de la sfarsitul perioadei de
restructurare, Condor ar functiona in conformitate cu valoarea de referinta.

(189) Contrar celor sustinute de Ryanair (a se vedea considerentul 114), Condor nu a sirit de la o performanta sub nivelul
concurentilor in 2019 la o performanta peste acest nivel dupa restructurare. In primul rand, afirmatia se referea doar
la doi indicatori, marja EBIT si ROE, in raport cu care Condor ar ajunge intr-o pozitie mai buni decit media unui
grup de alte companii aeriene in 2026. Acest aspect situeazd performanta la trei ani de la sfarsitul perioadei de
restructurare, prin urmare, la un moment care nu mai este relevant pentru evaluarea compatibilitatii in temeiul
Orientirilor privind salvarea si restructurarea. In plus, in 2019, marja EBIT a Condor a fost de [...] % fatd de media
de 5,7 % pentru celelalte companii aeriene si a ajuns la [...] % in cazul Condor la sfarsitul perioadei de restructurare,
in 2023, neatingand astfel pe deplin media celorlalte companii aeriene in 2019.

(190) Aceastd performantd, care aduce Condor mai aproape de media grupului altor companii aeriene, este sustinutd de o
redresare mai rapidd decat se preconizase a pietei cdltoriilor de agrement in comparatie cu cilitoriile in scop
general (a se vedea considerentul 58), precum si de programul de rationalizare intreprins de Condor in contextul
restructurdrii sale (a se vedea considerentul 41). Se preconizeazi cd valoarea ROE a Condor va creste putin mai rapid
si va atinge o valoare usor mai ridicatd in 2026 decat mediana unui grup de alte companii aeriene intre 2017 si 2019
(a se vedea tabelul 6 si considerentul 65). In aceastd privintd, potrivit observatiilor Comisiei, Condor avea capital
propriu negativ semnificativ la inceputul planului siu de restructurare din motivul explicat in considerentul 63,
astfel incat, de la inceput, pozitia Condor in materie de capitaluri proprii a fost considerabil mai scizutd decit cea a
altor companii aeriene. in consecinti, Condor a trebuit s isi creasci ROE mai rapid decat alte companii aeriene
pentru a ajunge la pozitii comparabile in materie de capitaluri proprii.

(191) In ceea ce priveste alegerea companiilor aeriene utilizate pentru analiza comparativi, Comisia a considerat ci este
relevant si compare performantele Condor cu cele ale concurentilor sdi efectivi, indiferent daci acestia sunt etichetati
ca fiind companii low-cost, companii aeriene traditionale, companii aeriene care opereazd curse charter sau altele, in
loc sd limiteze comparatia doar la companiile aeriene care opereazi curse charter. Majoritatea companiilor aeriene
care opereazd curse charter in Europa — si, cu sigurantd, in Germania — sunt mai mici si nu sunt comparabile cu
Condor, care este o companie aeriand de dimensiuni medii ce opereazi curse charter. In plus, doar foarte putine
companii aeriene care opereazd curse charter isi desfisoard activitatea pe piata germand. Prin urmare, utilizarea ca
valoare de referintd exclusiv a companiilor care opereazd curse charter ar fi fost mai putin reprezentativd. Dupa cum
se poate observa in tabelul 7 si tabelul 16, performantele diferitelor companii aeriene examinate acopereau o gama
largd de pozitii, independent de profilul lor, ceea ce indicd faptul cd anumite categorii precum vechimea, navlosirea
etc. au o importantd redusd pentru compararea performantelor financiare si operationale.
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(192) Companiile aeriene selectate de PWC/KPMG si prezentate de Germania contineau un numdr suficient de companii
aeriene principale active in Europa pentru a constitui o valoare de referintd adecvatd comparatiei cu performanta
financiard si operationald preconizatd a Condor. Cu exceptia diferentelor in ceea ce priveste modelul de afaceri,
Ryanair nu oferd niciun indiciu ci profilul acestor companii aeriene era prea diferit de cel al Condor pentru a elimina
orice astfel de comparatie pentru evaluarea viabilititii pe termen lung. Prin urmare, este oportund efectuarea unei
comparatii cu companiile aeriene care sunt viabile si care nu fac obiectul unui plan de restructurare sau nu au primit
ajutor pentru salvare sau restructurare. Contrar celor sustinute de Ryanair, societatea din grupul Lufthansa,
Eurowings, isi desfdsoard activitatea in sectorul transportului de agrement pe distante lungi, care este astfel
reprezentat in comparatie. In plus, multe dintre companiile aeriene utilizate pentru analiza comparativa desfisoard,
de asemenea, activitdti de tip charter, unele dintre acestea la o scari care nu este neglijabild (de exemplu, IAG isi face
publicitate pentru capacitatea sa charter ridicatd, Norwegian Airlines si EasyJet oferd zboruri charter pentru grupul
TUI etc.).

(193) In ceea ce priveste afirmatia Ryanair, potrivit cireia analiza comparativd cu alte companii aeriene s-a bazat pe o
alegere selectivd de criterii de citre Comisie pentru a dovedi un aspect (a se vedea considerentul 114), Comisia
subliniazd, in primul rind, cd performanta financiard preconizatd a Condor la sfarsitul perioadei de restructurare este
satisficdtoare pe o bazd de sine stitdtoare si poate sprijini constatarea potrivit cireia planul de restructurare este de
naturd si restabileascd viabilitatea pe termen lung a Condor. In al doilea rand, Comisia nu a avut niciun motiv si se
indoiascd de caracterul adecvat al datelor prezentate de Germania si intocmite de KPMG pentru a verifica incrucisat
diversi indicatori de performantd financiard ai companiilor aeriene cu indicatorii preconizati de Condor. Toate
esantioanele sunt reprezentative pentru piata transportului aerian din UE, iar concurentii Condor de pe piata
germand, Lufthansa, Eurowings si Ryanair sunt inclusi in toate acestea.

(194) Previziunile care stau la baza planului de restructurare in scenariul de referintd au demonstrat capacitatea Condor de a
restabili viabilitatea pe termen lung, astfel incat si se asigure o rentabilitate previzionatd adecvati a capitalului dupi ce
si-a acoperit toate costurile. In ceea ce priveste veniturile, factorul de incircare al Condor de [...] % incepand cu
perioada 2022/2023 poate fi considerat plauzibil, avind in vedere redresarea preconizatd a sectorului si factorul de
incdrcare istoric al Condor inainte de pandemia de COVID-19. Randamentul estimat per pasager, de aproximativ
[...] EUR in perioada 2022/2023, a fost usor mai ridicat in comparatie cu [...] EUR in perioada 2018/2019. Totusi,
acest nivel mai ridicat a fost explicabil prin revizia flotei de citre Condor, inclusiv a noilor aeronave care deservesc
rute pe distante lungi. Costurile previzionate au tinut seama in mod corespunzitor de impactul misurilor de
restructurare (cum ar fi reducerea personalului si reinnoirea flotei, a se vedea considerentele 41 si 43), deoarece, de
exemplu, programul de reinnoire a flotei ar conduce la costuri mai mici cu combustibilul per ASK, dar, in acelasi
timp, ar creste costurile de proprietate ca urmare a ratelor mai ridicate ale leasingului operational.

(195) Cifrele prezentate in tabelul 3 arati cd profitabilitatea Condor, misuratd ca marja EBIT, era de asteptat sd creascd peste
valoarea sa istoricd, anterioard crizei, de aproximativ [...] % din veniturile totale si sd se situeze intre [...] % si [...] %
incepand cu 2023, sfarsitul perioadei de restructurare, pand in 2026. Astfel cum se aratd in tabelul 7, profitabilitatea
companiilor aeriene din grup inainte de pandemia de COVID-19 a fost de 5,7 % (sau de 7,3 % ca mediand). Prin
urmare, la sfarsitul perioadei de restructurare, in 2023, si inainte ca piata sd se redreseze pe deplin, Condor nu ar
inregistra performante slabe in comparatie cu alte companii aeriene inainte de pandemia de COVID-19. Dupi
redresarea completd a pietei, preconizatd pentru 2026, la trei ani de la sfarsitul perioadei de restructurare, Condor ar
functiona in conformitate cu valoarea de referint. in aceasti privintd, Comisia observa, de asemenea, 3, atunci cand
se aplicd IFRS 16, marja EBIT a Condor ar creste la [...] % in exercitiul financiar 2023 pani la [...] % in exercitiul
financiar 2026. Aceastd crestere a EBIT se datoreazd in principal faptului cd, in conditiile capitalizarii flotei, costurile
de inchiriere a flotei reprezintd o cheltuiald mai mare (in contabilitatea conformi cu standardele contabile germane)
decit amortizarea flotei. In plus, in exercitiul financiar 2023, Condor ar genera un rezultat net pozitiv care ar
contribui la reducerea capitalului propriu negativ mostenit. Evolutia pozitivd preconizati a castigurilor nete ar urma,
datoritd redresarii caldtoriilor de agrement, sd creascd si mai mult in 2024, si anume dupd perioada de restructurare,
profitul conducand la inregistrarea unei valori contabile pozitive a capitalului propriu dupa 2026.

(196) In hotirarea Condor din 2024, Tribunalul a evaluat aceste cerinte si a concluzionat ci reclamanta nu a demonstrat ca,
in ceea ce priveste Comisia, aceasta ar fi trebuit sd aibd indoieli cu privire la faptul cd planul de restructurare al
Condor era realist, coerent, cuprinzitor si in masurd si 1i restabileascd viabilitatea pe termen lung.
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(197) Prin urmare, Comisia concluzioneaza cd planul de restructurare finantat partial din ajutor este realist, coerent si
cuprinzitor si, astfel, a fost in masura si restabileasci viabilitatea pe termen lung a Condor intr-o perioadi de timp
rezonabild si fird a se baza pe ajutoare de stat suplimentare.

Efectele pozitive ale ajutorului depdsesc efectele negative in ceea ce priveste denaturarea concurentei si efectele nefavorabile asupra
schimburilor comerciale

5.3.1.4. Necesitatea ajutorului si efectul stimulativ

(198) Conform punctului 53 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, statele membre care intentioneazd s acorde
un ajutor de restructurare trebuie si furnizeze o comparatie cu un scenariu alternativ credibil care nu implica ajutor
de stat, care sd demonstreze ci dezvoltarea activitdtilor sau a regiunilor economice vizate de ajutor, mentionatd in
sectiunea 3.1.1 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, nu va fi realizat sau ar fi realizatd intr-o mai micd
mdsurd. De asemenea, pentru a demonstra ci ajutorul de restructurare are un efect stimulativ, statele membre trebuie
sd demonstreze cd, in absenta ajutorului, beneficiarul ar fi fost restructurat, vandut sau lichidat intr-un mod care nu ar
fi permis realizarea obiectivului urmdrit de a se evita disfunctionalitdtile pietei sau dificultitile sociale (punctul 59 din
Orientdrile privind salvarea si restructurarea).

(199) Astfel cum se prevede in considerentele 34-36, intrarea unui investitor privat a fost unul dintre elementele centrale
ale planului de insolventd al Condor. Astfel, iesirea Condor din procedura de insolventd depindea de un acord de
investitii. Intr-adevir, retragerea PGL, care a incheiat un acord cu Condor in ianuarie 2020, a prelungit insolventa
societdtii cu sapte luni si a necesitat organizarea unei alte proceduri de ofertare.

(200) Astfel cum se prevede in considerentele 51 si 83, acordul de investitii cu Attestor, care a fost cea mai buni ofertd
primitd in cadrul procedurii de ofertare, a fost conditionat de acordarea unui ajutor de restructurare sub forma
restructurdrii imprumuturilor KfW, care a reprezentat o conditie prealabild pentru incheierea acordului.

(201) Astfel, in absenta masurilor de ajutor de stat notificate de Germania, acordul de investitii nu ar fi fost incheiat, iar
Condor ar fi rimas in insolventd, cu o serie de consecinte negative care ar fi condus in cele din urma la lichidarea
Condor (a se vedea, de asemenea, considerentele 83-87). Acest risc a fost subliniat si in planul de insolventd al
Condor.

(202) Fird finantare din partea unui nou investitor, Condor nu ar fi fost in masuri si isi inlocuiasci flota invechitd, fapt care
i-ar fi ingreunat in mare misurd operatiunile. In plus, continuarea procedurii de insolventa ar fi generat costuri
suplimentare (astfel cum reiese din prima prelungire, care a generat costuri suplimentare semnificative din care
Condor era obligatd sd suporte suma de 23,7 milioane EUR, a se vedea considerentul 36).

(203) Comisia considerd cd, in absenta ajutorului, Condor nu ar fi fost in misurd si obtind finantare de pe piata privatd,
chiar si in temeiul dispozitiilor specifice ale legislatiei germane in materie de insolventd privind datoriile privilegiate
la care face referire Ryanair (a se vedea considerentul 115). Desi este adevidrat cd anumite intreprinderi fird rating de
credit sau anumite intreprinderi care se confruntd cu dificultiti financiare sau anumite intreprinderi aflate in
proceduri de insolventd reusesc sd obtind finantare, acest lucru nu este valabil pentru toate intreprinderile in aceste
imprejurdri. A fortiori, aceastd situatie nu este valabild in cazul intreprinderilor precum Condor care se confrunti in
acelasi timp cu toate cele trei dezavantaje. Este foarte putin probabil ca un creditor privat si fi imprumutat bani unei
intreprinderi care, in acelasi timp, ficea in continuare obiectul procedurii de insolventd de la intrarea in lichidare a
societdtii-mama in 2019, nu avea antecedente de credit sau rating anterior, si-a gajat toate activele indiferent de
valoare ca garantie pentru imprumuturile KfW si detinea capital propriu negativ semnificativ, pasivele depasind cu
mult activele detinute (a se vedea tabelul 4). Acest lucru era demonstrat si de faptul cd oferta Attestor era
conditionatd de restructurarea datoriei.
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(204) Intr-o astfel de situatie, Condor si-ar fi epuizat rapid lichidititile si, chiar inainte ca acest lucru si se intample, nu ar fi
fost in masurd s demonstreze ci ar fi putut si isi indeplineascd toate obligatiile in anul urmadtor, astfel cum se prevede
in Regulamentul (CE) nr. 1008/2008 (*®). Acest fapt ar fi condus cel mai probabil la suspendarea si retragerea
ulterioard a licentei sale de operare, ceea ce ar fi privat Condor de principala sa sursd de venit, conducand, in cele din
urmd, la lichidarea societatii.

(205) Iesirea Condor de pe piatd ar fi cauzat o reducere suplimentard a concurentei pe piata germand deja extrem de
concentratd a transportului aerian, dominati de grupul Lufthansa, in detrimentul clientilor, §i ar fi condus la
nerambursarea imprumuturilor KfW, in detrimentul contribuabililor germani. In plus, aceasta ar fi declansat
pierderea a peste 4 000 de locuri de munci intr-un context deja dificil din punct de vedere economic si ar fi avut un
impact negativ semnificativ asupra celor peste 11 000 de agentii de voiaj si operatori de turism independenti care se
bazau pe serviciile unice oferite de Condor, fird a exista o perspectiva credibild ca alti transportatori sd preia relatiile
cu angajatii si partenerii de afaceri respectivi fard perturbdri, in special in contextul pandemiei de COVID-19
existente la momentul respectiv (a se vedea sectiunea 2.7).

(206) Obiectivul ajutorului de restructurare este de a evita incetarea activitdtii Condor si, prin urmare, de a evita o situatie de
disfunctionalitate a pietei si dificultdti sociale care ar impiedica dezvoltarea serviciilor de transport aerian in Germania
si ar pune in pericol supravietuirea a mii de agentii de voiaj si operatori de turism, in principal IMM-uri. Acest obiectiv
este atins prin punerea in aplicare a planului de restructurare, finantat partial de ajutorul de restructurare si partial de
investitori privati. In planul de restructurare se arati ci trebuie abordate problemele legate de solvabilitate ale
beneficiarului pentru a se solutiona problemele financiare ale acestuia. Avand in vedere situatia Condor in 2021, in
special procedura de insolventd in curs, societatea nu a fost in misurd s asigure continuarea furnizdrii de servicii
esentiale in materie de facilitare si de conectare citre operatorii de turism si agentiile de turism, si respecte obligatiile
financiare sau sa aibd acces la pietele financiare, cu exceptia cazului in care planul de restructurare, pe care il sprijind
ajutorul si care este o conditie pentru iesirea cu succes a Condor din procedura de insolventd, este pe deplin pus in
aplicare. Pe termen lung, avind in vedere pozitia semnificativi a capitalului propriu negativ, care trebuie abordati in
planul de restructurare, Condor, fird ajutorul care face parte din acordul de investitii, nu ar fi in masurd sd i
indeplineascd obligatiile financiare.

(207) In aceste conditii, Comisia considerd ci ajutorul de restructurare a fost necesar pentru a pune in aplicare planul de
restructurare al Condor si, astfel, pentru a preveni o situatie de disfunctionalitate a pietei sau dificultdti sociale
cauzate de iesirea de pe piatd a unei intreprinderi care oferd un rol important pentru cilitoriile de agrement cu
avionul in Germania, care este greu de reprodus si in cazul cdruia ar fi dificil ca un concurent si ia locul
beneficiarului, astfel cum se descrie in sectiunea 5.3.1.2. Prin urmare, cerinta privind necesitatea ajutorului
prevdzutd la punctul 38 litera (b) si la punctul 53 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea este indeplinita.

(208) Pe baza evaludrii de mai sus, Comisia concluzioneazd, de asemenea, cd ajutorul are un efect stimulativ. in lipsa
ajutorului de restructurare, Condor ar iesi de pe piatd intr-un mod care ar cauza dificultiti sociale, afectind mii de
IMM-uri active pe piata germand a cildtoriilor de agrement, impiedicind astfel dezvoltarea economici si sociald si
conducind la o deteriorare suplimentard a concurentei pe piata transporturilor aeriene, deja extrem de concentratd
din Germania, in detrimentul clientilor, astfel cum se descrie in sectiunea 2.7. Prin urmare, este indepliniti cerinta ca
interventia statului si aibd un efect stimulativ previzutd la punctul 38 litera (d) si la punctul 59 din Orientdrile
privind salvarea si restructurarea.

("*) Regulamentul (CE) nr. 1008/2008 al Parlamentului European si al Consiliului din 24 septembrie 2008 privind normele comune

pentru operarea serviciilor aeriene in Comunitate (JO L 293, 31.10.2008, p. 3). In conformitate cu articolul 3 din regulamentul
respectiv, nicio intreprindere stabilitd in Uniune nu poate desfisura activitdti de transport aerian de pasageri in cadrul transportului
comercial fird licentd de operare. In temeiul articolului 9, autoritatea de acordare a licentelor suspendi sau revoci licenta unui
transportator aerian in cazul in care nu mai este convinsd ca acesta isi poate indeplini obligatiile existente si potentiale pe o perioada
de 12 luni. Cu toate acestea, autoritatea poate acorda o licentd temporard, pentru cel mult 12 luni, pand la reorganizarea financiari a
societdtii, cu conditia ca siguranta sd nu fie periclitatd si sd existe o posibilitate reald de reconstructie financiard satisficitoare in
intervalul de timp respectiv. In cazul in care a fost declansatd procedura insolventei impotriva unui transportator aerian din Uniune,
autoritatea trebuie sd evalueze situatia financiard a unei societdti in termen de trei luni de la declansarea procedurii insolventei si, pe
baza constatdrilor, sd revizuiascd statutul licentei de operare, in conformitate cu articolul 9.
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5.3.1.5. Caracterul adecvat al ajutorului

(209) Ajutorul de restructurare nu va fi considerat compatibil cu piata internd dacd alte masuri care denatureazd mai putin
concurenta indeplinesc acelasi obiectiv; ajutorul trebuie si fie adaptat la situatia lichiditdtii sau a solvabilitatii
beneficiarului ().

(210) Ajutorul de restructurare ia forma reorganizdrii si stergerii in parte a unora dintre imprumuturile KfW existente in
valoare de 550 de milioane EUR acordate Condor in 2020 si a stergerii dobanzii pentru supracompensare. Acest
fapt ar degreva societatea de anumite datorii pe termen scurt si ar elibera lichiditati pentru acoperirea cheltuielilor de
functionare in cursul perioadei de restructurare. Astfel cum se descrie in considerentul 52, o transd de rang superior
in valoare de 175 de milioane EUR ar suporta aceeasi dobandi ca cea plititd de Condor pentru transa initiald A a
imprumutului 1 (EURIBOR la 3 luni, majorati cu [...] bps si costurile de refinantare), in timp ce o transd de rang
inferior in valoare de 225 de milioane EUR ar urma s suporte [...] (*). Conditiile restructurdrii imprumutului au
fost negociate intre KPMG, obligatoriu pentru Germania, Condor si investitorul strategic al Condor, Attestor.
Attestor a fost ales deoarece oferta sa asigura cele mai bune conditii pentru rambursarea imprumutului KfW, in
sensul cd aceasta nu numai ¢ determina rambursarea unei ponderi semnificative din suma restantd a imprumutului,
ci includea si un mecanism de beneficii viitoare care urma s reglementeze rambursarea sumei finale in functie de
veniturile viitoare ale Condor, astfel incit, cu cat societatea cdstiga mai mult, cu atat rambursarea era mai mare (a se
vedea considerentele 37 si 53). Conditiile contractului de achizitie si ale restructurdrii imprumutului constituie astfel
un pachet menit s maximizeze beneficiile pentru Attestor, precum si sd optimizeze rambursarea imprumutului citre
KfW, aflandu-se in relatie de interdependenta. In plus, durata imprumuturilor existente a fost redusi considerabil,
deoarece intreaga sumd restantd va fi rambursatd pand in septembrie 2026, fatd de decembrie 2031 pentru transa
initiald B a imprumutului 1 si a imprumutului 2. Prin urmare, desi valoarea totald a dobanzii datorate pentru
imprumutul restructurat este mai micd decét cea a imprumutului initial, aceasta face parte dintr-un pachet negociat
care vizeazd maximizarea rentabilitdtii atit pentru Attestor, ct si pentru guvernul german, inclusiv un mecanism de
beneficii viitoare, si, prin urmare, poate fi consideratd ca reprezentind o remuneratie adecvata a ajutorului.

(211) In plus, intrucat imprumutul pentru salvare fusese acordat in octombrie 2019, Condor a iesit din procedura de
insolventd si a atras un investitor privat care era dispus sa investeascd cel putin 450 de milioane EUR in societate. Pe
langd acestea, cu un numdr tot mai mare de vaccinuri distribuite in intreaga Europd, pietele de transport aerian
incepuserd si se redreseze, iar companiile aeriene europene isi intensificau activitatea, preconizandu-se o redresare
mai rapidd decdt media pentru piata transporturilor de agrement, pe care Condor isi desfdsoard activitatea. Acestia
erau indicatori ai imbundtitirii mediului de piati si ai operatiunilor Condor de la acordarea imprumuturilor initiale
KfW. In cele din urm3, se preconizeazi ci imprumutul restructurat va fi rambursat integral in 2026. Imprumutul va
fi rambursat intr-o perioadd de timp relativ scurtd, ceea ce va reduce si mai mult impactul negativ al acestuia asupra
concurentei. Prin urmare, ajutorul de restructurare planificat este remunerat in mod corespunzitor.

(212) Astfel cum se aratd in tabelul 4 si tabelul 8, Condor s-a confruntat cu o crizd de lichiditdti coroboratd cu o situatie de
solvabilitate nesustenabild. Masurile de ajutor de restructurare coroborate cu investitia efectuatd de Attestor au
abordat ambele aspecte. Restructurarea imprumuturilor publice, astfel cum este descrisd in considerentele 51 si 52,
ar elibera lichiditdti pe termen mai scurt, datoritd amandarii dobanzii si rambursarii, precum si reducerii pozitiei
datoriei Condor, datoritd anuldrii creditului KfW. Prin urmare, aceasta vine in completarea capitalului nou de 200 de
milioane EUR care a remediat criza iminenta de lichiditate a Condor si a imbundtitit pozitia capitalului propriu al
Condor. Astfel, ajutorul de restructurare a fost adaptat la situatia lichiditatii si a solvabilititii Condor.

(213) In hotdrarea Condor din 2024, Tribunalul a evaluat caracterul adecvat al ajutorului si a constatat c3 reclamanta nu a
demonstrat c3, in ceea ce priveste Comisia, aceasta ar fi trebuit si aibd indoieli cu privire la caracterul adecvat al
ajutorului (*').

(™) Punctul 38 litera (c) si punctul 58 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.
(**) Pentru o descriere completd a conditiilor imprumutului initial, a se vedea considerentul 51.
(*") Cauza T-28/22, Ryanair/Comisia, punctele 191-195.
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(214) In aceste circumstante, Comisia concluzioneazi ci ajutorul de restructurare este adecvat.

5.3.1.6. Proportionalitatea, contributia proprie si repartizarea sarcinilor

(215) Orientdrile privind salvarea si restructurarea prevad ci resursele proprii ale beneficiarului ajutorului, ale actionarilor
sau ale creditorilor acestuia, ale grupului din care face parte sau ale noilor investitori contribuie la costurile de
restructurare intr-un mod comparabil cu ajutorul acordat in ceea ce priveste efectele asupra solvabilitdtii sau a
pozitiei lichidititii beneficiarului. Contributiile trebuie si fie reale, si anume efective, ceea ce exclude profiturile
potentiale, nu implicd niciun ajutor, iar cuantumul acestora ar trebui sd fie de cel putin 50 % din costurile de
restructurare (*%).

(216) Astfel cum se descrie in considerentul 219 literele (a) si (b), contributia proprie abordeazi atat problemele de
solvabilitate, cat si de lichiditate ale Condor si, ca atare, este comparabild cu ajutorul acordat (a se vedea, de
asemenea, considerentul 212). in plus, astfel cum reiese din considerentele 46-48, 219 si 220, doar o suma foarte
micd din contributia proprie se referd la imprumuturi noi ([...] milioane EUR dintr-o contributie proprie totald de
[...] milioane EUR) si, prin urmare, instrumentele de consolidare a capitalurilor proprii incluse in contributia
proprie depdsesc cu mult ajutorul acordat de statul german (acest lucru ar fi valabil chiar daci s-ar ignora finantarea
prin leasing de capital in valoare de [...] milioane EUR). In plus, nu statul german, ci Attestor este cel care asigurd
finantarea in numerar a planului, cu mult peste contributia la ajutor din partea Germaniei. Prin urmare, contributia
proprie este in conformitate cu punctul 62 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(217) Astfel cum s-a mentionat in considerentul 54, o parte din imprumuturile KfW au servit la plata unor costuri
exceptionale de pand la 249,02 milioane EUR pe care Condor le-a suportat in contextul pandemiei de COVID-19 si,
prin urmare, nu reprezintd costuri de restructurare incluse in planul de restructurare. Astfel cum se mentioneazd in
considerentul 117, Ryanair a considerat, in actiunea sa de anulare a deciziei privind ajutorul de restructurare din
2021, cd numai valoarea ajutorului aprobat in temeiul deciziilor Condor I si Condor 1II, si anume 204,1 milioane
EUR, ar fi trebuit sd fie dedusd din valoarea totald a imprumuturilor. Acest rationament este nefondat, intrucat
prejudiciul total al Condor cauzat de pandemia de COVID-19 s-a ridicat la 249,02 milioane EUR, iar partea
corespunzitoare din imprumut a servit la amortizarea respectivului prejudiciu, ceea ce inseamnd ci numai suma
rdmasd de 300,98 milioane EUR era disponibil pentru finantarea restructurarii. In temeiul articolului 107 alineatul
(2) litera (b) din TFUE, Condor avea dreptul sd primeascd despdgubiri pentru prejudiciul total suferit. Faptul cd, din
perspectiva Comisiei, doar 204,1 milioane EUR din imprumuturile acordate constituie ajutor de stat in sensul
articolului 107 alineatul (1) din TFUE, nu schimba situatia. Pagubele au fost suferite de Condor din cauza
circumstantelor extraordinare ale pandemiei de COVID-19 si au dat nastere unei despdgubiri, corespunzitoare
pagubelor cauzate de pandemie. Acest aspect nu are legiturd cu nevoile de finantare ale planului de restructurare,
care ar fi existat i in absenta acestor pagube.

(218) Prin urmare, restructurarea a fost finantatd din cuantumul rimas de 300,98 milioane EUR din imprumuturile care
urmau s fie restructurate, la care s-a addugat suma de 20,2 milioane EUR reprezentind dobanda stearsd. Rezultd cd
suma de 321,18 milioane EUR constituie valoarea ajutorului de restructurare, a cirui proportionalitate este evaluatd
de prezenta decizie, in pofida celor doud estimdri alternative ale cuantumurilor ajutorului prezentate de Germania,
ambele conducand la valori mai mici ale ajutorului de restructurare (considerentele 55-57).

(*) Punctele 61-64 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.
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(219) Comisia trebuie sd verifice dacd diferitele surse de finantare a planului prezentat de Germania, coroborate cu ajutorul
de restructurare, la momentul acordirii ajutorului nu beneficiau de ajutor si erau reale, si anume suficient de sigure
pentru a se materializa, excluzand profiturile viitoare preconizate. Finantarea ar fi asigurati prin economii
permanente de costuri realizate in cadrul programului de restructurare al Condor, prin stergerea datoriilor rezultate
din planul de insolventd si prin finantarea furnizati de Attestor, defalcatd dupd cum urmeaza:

angajamentul unui nou investitor privat, Attestor, pentru suma de 200 de milioane EUR care furnizeazd capital
social societdtii Condor si o finantare in valoare de 250 de milioane EUR angajatd pentru reinnoirea flotei
Condor, este ferm si obligatoriu, astfel cum se prevede in actele notariale (considerentele 46 si 47); din acestea,
locatorul aeronavelor [...] s-a angajat sd furnizeze Condor o facilitate de credit in valoare de [...] milioane USD
(aproximativ [...] milioane EUR la momentul acorddrii ajutorului) pentru platile in avans pentru livrarea
aeronavelor (a se vedea considerentul 47); angajamentul Attestor este prevazut intr-un contract de achizitie cu
caracter ferm si obligatoriu, astfel incat finantarea are un grad ridicat de probabilitate in ceea ce priveste
deblocarea sa. Desi angajamentul Attestor de a furniza finantare pentru reinnoirea flotei avea caracter ferm si
obligatoriu, nu acelasi lucru era valabil in ceea ce priveste finantarea suplimentard viitoare a contractelor de
inchiriere de aeronave pand la o suma suplimentard de [...] milioane EUR, care nu era ferm angajati si, prin
urmare, nu era reald si efectivd (considerentul 47). Prin urmare, la momentul acordarii ajutorului, numai
finantarea in valoare de 250 de milioane EUR angajatd pentru reinnoirea flotei Condor reprezenta o
contributie proprie reald si efectivi din partea Attestor;

Creditorii Condor au acceptat sd steargd creante in valoare de 630,8 milioane EUR in contextul planului de
insolventd al Condor. Stergerile sunt aprobate de instanta competentd in materie de insolventd (a se vedea
considerentul 35) si, prin urmare, au caracter definitiv si obligatoriu; stergerile nu beneficiazd de ajutor,
intrucat rezultd din legislatia germand in materie de insolventd, care prevede conditii generale si sumare
aplicabile procedurilor de insolventd; astfel cum se prevede in considerentul 48, planul de insolventd al
Condor stabileste sapte grupuri de creditori, printre care mai multe grupuri formate exclusiv din creditori
privati; in conformitate cu legislatia germand in materie de insolventd, pentru a aproba planul de insolvent3,
este necesard o majoritate a creditorilor cu drept de vot in fiecare grup. In cazul de fatd, se poate exclude
posibilitatea potrivit cdreia creditorii publici ai Condor ar fi depdsit ca numdir de voturi creditorii privati si,
prin urmare, ar fi directionat ajutorul de stat citre Condor sub forma unei cotatii foarte scdzute in planul de
insolventd, deoarece acestia nu ar fi putut influenta votul in grupurile compuse exclusiv din creditori privati
(in special in grupurile pentru angajati, fostele societdti din grup); prin urmare, stergerea este aplicabila tuturor
categoriilor de creditori deopotrivd, a fost aprobatd cu majoritatea necesard a creditorilor i este implementata
prin aplicarea dispozitiilor obligatorii ale legii generale in materie de insolventd cu efect asupra tuturor
intreprinderilor aflate in aceeasi situatie de fapt si de drept in Germania (a se vedea considerentele 34, 35 si 48);

in contextul programului sdu de rationalizare, Condor a realizat reduceri permanente ale costurilor in valoare
de [...] milioane EUR pe an in cursul punerii in aplicare a planului de restructurare, care decurg din adaptarea
contractelor de leasing, din renegocierea contractelor cu furnizorii si din adaptarea contractelor colective de
muncd (considerentul 41); aceste economii rezultd din acorduri deja in vigoare cu caracter obligatoriu si, prin
urmare, sunt suficient de sigure pentru a fi considerate efective; acestea au acelasi efect financiar ca si
reducerea valorii contabile a datoriei in cadrul procedurilor de insolventd, cu exceptia faptului cd efectul este
repartizat pe mai multi ani si nu este punctual.

(220) Valoarea combinatd a finantdrii ferm angajate, care include majorarea capitalului social, facilitatea de credit si
stergerea creantelor creditorilor, este de [...] milioane EUR si constituie surse reale si efective de contributie proprie
din partea investitorilor si a creditorilor la restructurare. Contributia proprie din aceste doud surse include o parte
substantiald a noii finantdri de pana la 450 de milioane EUR si, In ceea ce priveste ajutorul de restructurare in valoare
de 321,18 milioane EUR, se ridicd la aproximativ 77 % din finantarea costurilor totale de restructurare in valoare de
[...] milioane EUR din plan. Chiar i fird a lua in considerare stergerea datoriei de citre creditori si luind in
considerare numai noua finantare furnizatd de Attestor, aceastd finantare depiseste valoarea totald a ajutorului de
restructurare acordat Condor. Prin urmare, contributia proprie depaseste valoarea minima de 50 % din costurile de
restructurare previzute in Orientdrile privind salvarea si restructurarea.
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(221) In acest context, rimane nesolutionatd chestiunea daci reducerile permanente ale costurilor de [...] milioane EUR pe
an realizate de Condor in urma renegocierilor cu furnizorii, locatorii sau personalul reprezintd o contributie reald si
efectivd la acoperirea costurilor de restructurare suportate sau avute in vedere pentru punerea in aplicare a planului,
intrucat, chiar si in absenta acestei sume, valoarea contributiei proprii rimane substantiald si indeplineste deja
cerinta previzutd in Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(222) In aceastd privintd, Tribunalul a constatat in hotirarea Condor din 2024 ci cerinta previzutd la punctul 64 din
Orientdrile privind salvarea i restructurarea in ceea ce priveste contributia proprie a beneficiarului a fost
indeplinita (*3).

(223) Prin urmare, potrivit concluziilor Comisiei, contributia proprie a Condor la costurile de restructurare depiseste 50 %
din costurile de restructurare si, astfel, este in conformitate cu cerinta previzutd la punctul 64 din Orientdrile privind
salvarea si restructurarea.

(224) In ceea ce priveste repartizarea sarcinii de restructurare intre stat si fostii actionari si creditori subordonati ai Condor,
rezultd cd fostul actionar unic al Condor, TCG, este dizolvat si lichidat, in timp ce actiunile Condor au fost reduse la
zero si au fost emise actiuni noi unei societdti fiduciare (considerentele 26 si 34). TCG a pierdut intreaga valoare a
participatiei si a instrumentelor sale de datorie si nu va beneficia in niciun caz de avantajele restructurdrii cu succes a
Condor. In mod similar, creditorii Condor (printre care nu existau creditori subordonati) si-au eliminat din bilang
aproape toate creantele in cadrul procedurii de insolventd (considerentul 48), contribuind astfel in mod substantial la
finantarea planului de restructurare. Contributia creditorilor la eliminarea din bilant depaseste valoarea ajutorului de
restructurare, in ceea ce priveste atat eliminarea partiald, cat si continuarea imprumuturilor KfW restructurate puse
la dispozitia Condor de citre stat.

(225) Rezultd cd fostii actionari si creditori ai Condor contribuie in mod efectiv la restructurare, diminuand astfel valoarea
ajutorului de stat care s-ar fi putut dovedi altfel necesar, de exemplu, pentru a rambursa datoria sau pentru a
remunera participatia. Ordinea si conditiile in care Germania sprijind restructurarea Condor prin stergerea in parte a
datoriei previn, de asemenea, riscul de hazard moral in ceea ce priveste actionarul si creditorii implicati in spetd, in
care nu se identificd nicio strategie riscantd sau nesustenabild a Condor, ci mai degraba consecintele apartenentei sale
la TCG si circumstantele transportului aerian in 2020 si 2021. Actionarul si creditorii existenti au pierdut practic
intreaga valoare a investitiei lor in Condor si nu au beneficiat in niciun fel de imbunatitirea solvabilitdtii sale ca
urmare a stergerii in parte a datoriei decise de Germania. La un nivel mai general si dincolo de cazul de fatd, nici alti
actionari sau creditori subordonati de pe piata internd care ar fi incurajat strategiile nereusite ale altor companii
aeriene nu pot presupune din ajutorul de restructurare acordat in acest caz c¢i Germania sau alte state membre ar
atenua, prin intermediul ajutorului de restructurare, consecintele alegerilor lor in materie de investitii.

(226) Prin urmare, Comisia a concluzionat in decizia privind ajutorul de restructurare din 2021 ¢ ajutorul de restructurare
implica o repartizare adecvatd a sarcinilor.

(227) Cu toate acestea, Tribunalul a anulat decizia privind ajutorul de restructurare din 2021, intrucat a considerat cd, in
ceea ce priveste Comisia, aceasta ar fi trebuit sd aibad indoieli cu privire la faptul ci stergerea datoriei de citre stat:
(i) intrd sub incidenta punctului 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea; si (i) respectd cerintele
previzute la punctul 67 din aceste orientdri.

(228) Punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea prevede ci orice ajutor de stat care consolideazd pozitia
beneficiarului in materie de capitaluri proprii ar trebui acordat in conditii care si asigure statului o cotd rezonabild
din viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului, avind in vedere cuantumul capitalurilor proprii investite de stat in
comparatie cu restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupd contabilizarea pierderilor.

(*) Cauza T-28/22, Ryanair/Comisia, punctul 201.
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(229) Tribunalul a statuat cd punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea face parte din sectiunea 3.5.2.2
din respectivele orientdri referitoare la repartizarea sarcinilor, unde, potrivit Tribunalului, cerintele previzute la
punctul 67 se adaugd celor de la punctele 65 si 66. Tribunalul a considerat g, in timp ce punctul 66 se referd la
suportarea pierderilor de citre actionarii si creditorii subordonati existenti si are loc inainte de interventia statului,
punctul 67 se referd la o situatie viitoare, si anume cea a viitoarelor cresteri de valoare ale beneficiarului. Prin
urmare, potrivit Tribunalului, punctele 66 si 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea prevad cerinte
autonome, care se referd la momente diferite in timp. In plus, dispozitiile privind repartizarea sarcinilor urmaresc si
prevind hazardul moral, astfel cum se prevede la punctul 65, care mentioneazi, de asemenea, c, in cazul in care
sprijinul de stat se acordd intr-o formd care consolideazd pozitia beneficiarului in materie de capitaluri proprii, cum
ar fi granturile, injectiile de capital sau stergerea datoriilor, acest fapt poate avea ca efect protejarea actionarilor si a
creditorilor subordonati de consecintele alegerii lor de a investi in beneficiar. Tribunalul a subliniat ci, astfel cum
reiese din cuprinsul punctului 9 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, riscul de hazard moral constd in
faptul ci intreprinderile, care anticipeazd salvarea sau restructurarea lor, ar putea pune in aplicare strategii de afaceri
excesiv de riscante si neviabile. In acest context, atat cerintele previzute la punctul 66 din Orientdrile privind
salvarea si restructurarea referitoare la absorbtia pierderilor de citre actionarii existenti si creditorii subordonati, cat
si cele prevazute la punctul 67 din Orientdrile privind salvarea i restructurarea, care atribuie statului o cotd din
profiturile viitoare, contribuie la reducerea stimulentelor pentru asumarea unor riscuri excesive in scopul de a genera
mai multe profituri. in contextul aprecierii argumentelor invocate de Comisie, Tribunalul a constatat in special c4, in
ceea ce priveste Comisia, aceasta nu se referea la niciun element de naturd sd demonstreze ci riscul de hazard moral
apare numai atunci cind un stat membru injecteazd capital in beneficiar, dar nu si atunci cind acesta isi sterge
datoria sau ii acordd o subventie si ci nicio parte din Orientdrile privind salvarea si restructurarea nu conduce la o
astfel de concluzie. Dimpotrivd, in conformitate cu punctul 65 din Orientarile privind salvarea si restructurarea, un
astfel de risc apare pentru orice sprijin din partea statului acordat sub o formid care consolideazd pozitia
beneficiarului in materie de capitaluri proprii, cum ar fi granturile, injectiile de capital si stergerile de datorii. Potrivit
Tribunalului, rezultd ci cerintele de acordare a unei cote rezonabile din viitoarele cresteri previzute la punctul 67 ar
trebui sa se aplice nu numai injectiilor de capital efectuate de stat, ci si oricirei alte forme de ajutor care consolideaza
pozitia beneficiarului in materie de capitaluri proprii, cum ar fi stergerea datoriilor sau granturile. Tribunalul
stabileste cd, in consecintd, ,Comisia nu putea si concluzioneze, fird a avea indoieli, ¢ misura in cauzi” (stergerea
datoriei) ,nu intrd in domeniul de aplicare al punctului mentionat” (punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si
restructurarea) ,si sd omitd si examineze dacd misura mentionatd este conformi cu cerintele previzute la acest
punct (*4)".

(230) In urma declansdrii procedurii oficiale de investigare si a observatiilor primite din partea Germaniei si a partilor terte,
Comisia va reexamina dacd stergerea datoriei de citre Germania: (i) intrd sub incidenta punctului 67 din Orientarile
privind salvarea si restructurarea; si (ii) respectd cerintele prevazute la acest punct in lumina orientdrilor Curtii.

(231) Comisia observa ci punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea urmdreste, la fel ca celelalte dispozitii
din sectiunea 3.5.2.2 din orientdrile respective, si abordeze aspectele legate de asumarea de riscuri excesive si de
hazardul moral al actionarilor existenti si al creditorilor subordonati ai beneficiarului. Acest risc nu apare atunci
cand nu existd actionari sau titulari de credite subordonati care ar putea beneficia de masuri de consolidare a
capitalurilor proprii. Astfel, contrar celor sustinute de Ryanair (a se vedea considerentul 105), punctul 67 din
Orientdrile privind salvarea si restructurarea nu se aplici viitorilor actionari. In continuare, astfel cum a constatat
Tribunalul, nicio dispozitie din Orientdrile privind salvarea si restructurarea nu permite s se concluzioneze ¢ un
astfel de risc apare numai atunci cand statul injecteaza capital, iar nu atunci cind statul acordd alte ajutoare de
consolidare a capitalurilor propriii. Prin urmare, masurile de stergere a datoriilor pot fi acoperite de punctul 67 din
Orientdrile privind salvarea si restructurarea. In consecinti, Comisia interpreteazd notiunea de remunerare a
ajutorului de stat de la punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea ca un mijloc de reducere a
riscului de hazard moral prin privarea actionarilor existenti sau a titularilor de creante subordonate de o parte din
profiturile viitoare ale intreprinderii restructurate, atribuindu-le partial statului in schimbul actiunilor de finantare
sau de stergere care ii consolideazi capitalul propriu. In interpretarea teleologicd a punctului 67 din Orientirile
privind salvarea si restructurarea, rezultd ci acesta nu a fost menit sd furnizeze un venit pozitiv statului in toate
circumstantele, astfel cum se ilustreazd in a doua parte a punctului 67, care se referd la cuantumul capitalurilor
proprii investite de stat ,in comparatie cu restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupd contabilizarea
pierderilor”. Aceasta inseamnd cd, din perspectiva repartizdrii sarcinilor, masurile de ajutor de consolidare a
capitalurilor proprii si nevoia de remunerare in acest caz trebuie sd fie puse in balantd cu existenta si valoarea
capitalurilor proprii detinute in continuare de actionarii actuali sau anteriori, dar nu viitori, sau care pot fi atribuite
acestora. Existd situatii precum cea in cauzd in care, in pofida existentei unui ajutor de stat care consolideazd pozitia
beneficiarului in materie de capitaluri proprii, cota rezonabild din viitoarele cresteri pentru stat poate fi foarte
scdzutd sau chiar echivalentd cu zero. Caracterul rezonabil al oricirei rentabilititi depinde, prin urmare, de o
evaluare de la caz la caz. In acest context, pentru evitarea oricirui dubiu, Comisia va aplica aceastd interpretare
prezentei cauze si viitoarelor cauze similare. Comisia va evalua in continuare dacd a fost necesar un randament
pozitiv pentru stat in urma stergerii datoriei in acest caz.

(* Cauza T-28/22, Ryanair/Comisia, punctul 233.
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(232) Pentru a evalua caracterul rezonabil al rentabilititii pentru stat in acest caz, Comisia ia in considerare circumstantele
prezentate in considerentele care urmeaza.

(233) In primul rand, Comisia observa ci, in acest caz, actionarul existent (TCG) a pierdut intreaga valoare a participatiei
sale, care a fost redusd integral in cursul procedurii de insolventd a Condor si este in curs de lichidare (a se vedea
considerentele 33, 34 si 63).

(234) In al doilea rand, Condor nu avea nicio datorie subordonat, iar datoria actionarilor care a fost calificatd drept
subordonati in cadrul insolventei a fost redus3 integral (considerentul 48). In orice caz, creditorii sii (nesubordonati)
existenti au acceptat o cotatie de 0,1 % din creantele lor in planul de insolventd aprobat de instanta germand
competentd in materie de insolventd si, astfel, si-au pierdut aproape toate creantele (a se vedea considerentul 48).
Misurile descrise in considerentul 21 nu au ficut parte din aceastd reducere a creantelor de citre creditori, ci au fost
in plus fatd de reducerea respectivd a creantelor si puse in aplicare ulterior.

(235) In al treilea rand, numirul limitat de actiuni noi ale Condor existente la momentul acordrii ajutorului era detinut de
SGL, un administrator fiduciar fird activitdti operationale, fird capacitate de decizie in ceea ce priveste operatiunile
Condor si al cdrui unic rol era de a detine actiunile pand la transferul acestora citre un nou actionar privat (a se
vedea, de asemenea, considerentul 25).

(236) In al patrulea rand, noul actionar al Condor, Attestor, nu a fost implicat in nicio tranzactie comercial anterioard a
beneficiarului (a se vedea considerentul 38) si — contrar celor sustinute de Ryanair (a se vedea considerentul 105) —
nu este, prin urmare, vizat de dispozitiile sectiunii 3.5.2.2 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea
referitoare la prevenirea asumdrii excesive a riscurilor si a hazardului moral al actionarilor existenti si al titularilor de
creante subordonate. In plus, pachetul de masuri convenit intre statul german si Attestor a fost rezultatul unei
negocieri care a asigurat un rezultat echilibrat, fiecare parte urmarindu-si interesul superior. intr-un astfel de cadru,
acordarea unei remuneratii suplimentare statului ar fi echivalat cu privarea Attestor de respectiva remuneratie si,
prin urmare, cu obligarea unui nou investitor si impartd sarcina asumdrii excesive a riscurilor anterioare de citre

fostii actionari sau titulari de creante.

~

(237) In al cincilea rand, in ceea ce priveste a doua parte a punctului 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea
(,cuantumul capitalurilor proprii investite de stat in comparatie cu restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupa
contabilizarea pierderilor”), Comisia observa ci, in acest caz, capitalul propriu rimane negativ, astfel cum se descrie in
considerentul 63; aceasta adaugd ci nu au existat nici creditori subordonati ai Condor (a se vedea considerentul 120).

(238) In al saselea rand, Comisia observi ci, dupa aplicarea punctului 66 din Orientrile privind salvarea si restructurarea,
obiectivul de limitare a hazardului moral si a asumdrii de riscuri excesive a fost atins in totalitate in ceea ce priveste
actionarii i creditorii existenti. Faptul c3 actionarii existenti si-au pierdut toate drepturile asupra capitalului propriu
(negativ) al Condor, iar creditorii existenti au pierdut totul, cu exceptia a 0,1 % din creantele lor, inci din timpul
procedurii de insolventd nu oferd posibilitatea de a preveni mai mult sau intr-o mai mare masurd hazardul moral sau
asumarea unor riscuri excesive.

(239) Cei sase factori previzuti in considerentele 233-238 aratd cd, in cazul de fatd, in care nu existd niciun capital propriu
rimas dupi absorbtia pierderilor in temeiul punctului 66 din Orientarile privind salvarea si restructurarea de care ar
fi putut beneficia investitorii existenti in Condor, cota rezonabild din viitoarele cresteri pentru stat poate fi
echivalentd cu zero, in sensul punctului 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea. Acest lucru se datoreaza
faptului ¢4, in conformitate cu punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea, ,cota rezonabild din
viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului” pe care ajutorul de consolidare a capitalurilor proprii ar trebui si o
asigure statului este calibratd in raport cu ,restul capitalurilor proprii ale intreprinderii dupd contabilizarea
pierderilor”, iar cele doud conditii prevdzute la punctul 67 trebuie aplicate impreund. In ceea ce priveste in mod
specific stergerea datoriei de 90 de milioane EUR si renuntarea la dobanzile in valoare de 20,2 milioane EUR aferente
supracompensdrii, Comisia observd cd aceste elemente nu au nicio contraprestatie specifici aferentd, in pofida
faptului ca fac parte dintr-un pachet negociat de misuri. Cu toate acestea, in circumstantele cauzei, Comisia
considerd cd punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea trebuie aplicat astfel incat stergerea fard o
contraprestatie sau o remuneratie specifici sd fie consideratd a fi efectuatd in conditii care sd asigure statului o cotd
rezonabild din viitoarele cresteri de valoare ale beneficiarului, deoarece nu existd niciun capital propriu rdmas al
societdtii dupd contabilizarea pierderilor sau, dupd caz, dupd anularea tuturor actiunilor si in absenta unor
instrumente de tip creantd subordonati care ar putea beneficia de instrumente de ajutor de consolidare a
capitalurilor proprii, cum ar fi stergerea datoriilor.
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(240) Comisia ia act de argumentele Germaniei si ale Condor potrivit cirora mecanismul de beneficii viitoare ar oferi
Germaniei o cotd rezonabild din viitoarele cresteri de valoare ale Condor (a se vedea considerentele 100, 122 si 123).
Cu toate acestea, intrucit Comisia considerd cd, in spetd, punctul 67 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea
este respectat chiar si in lipsa unei contraprestatii sau a unei remuneratii specifice pentru stergerea datoriilor, nu mai
este necesar sd se aprecieze temeinicia argumentelor invocate cu privire la mecanismul de beneficii viitoare.

X

5.3.1.7.  Principiul ,pentru prima si ultima datd” si limitarea denaturdrilor concurentei

(241) Pentru a se asigura ci efectele negative ale ajutorului sunt limitate, astfel incat si se evite efectele nejustificate asupra
concurentei si a schimburilor comerciale si sd se asigure ci bilantul general este pozitiv (¥), atunci cind se acordd
ajutoare intreprinderilor aflate in dificultate trebuie si se respecte principiul ,pentru prima si ultima dat”, conform
cdruia ajutoarele respective sunt limitate la o perioadd de zece ani. In plus, trebuie luate masuri de limitare a

denaturdrilor concurentei (*).

(242) Comisia autorizeazd ajutorul de restructurare in sprijinul unei singure operatiuni de restructurare si cu conditia ca,
daci este cazul, sd fi trecut mai mult de zece ani de la acordarea unui alt ajutor de restructurare sau de la incheierea
sau oprirea planului de restructurare (*). Comisia permite exceptii de la aceastd reguld atunci cand ajutorul de
restructurare este acordat ulterior ajutorului pentru salvare in cadrul unei singure operatiuni de restructurare (*).

(243) Ajutorul de restructurare pentru Condor a sprijinit o singurd operatiune de restructurare care a inceput in 2019.
Astfel cum a fost prezentat de Germania (considerentul 25) si confirmat prin verificarea propriilor evidente de citre
Comisie, Condor (inclusiv actionarii sdi majoritari din trecut §i din prezent si toate entitdtile pe care le controleazd)
nu a primit ajutor de restructurare in ultimii zece ani. Existd, de asemenea, o continuitate a ajutorului pentru salvare
aprobat si acordat pe o perioada de sase luni, pand in aprilie 2020, in cadrul unei singure operatiuni de restructurare
in sensul punctului 72 litera (a) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea. Condor a incercat mai inti si atragd
un investitor interesat capabil sd sprijine continuarea si restructurarea operatiunilor sale, precum si si negocieze cu
acesta (considerentul 34). Condor nu s-a retinut si isi restructureze operatiunile inainte si dupa negocierile rimase in
final fird succes (considerentele 41-43 si tabelul 2).

(244) Tn acest sens, ajutorul pentru compensare acordat Condor in temeiul articolului 107 alineatul (2) litera (b) din TFUE in
circumstantele evenimentului extraordinar reprezentat de pandemia de COVID-19 nu constituie ajutor pentru salvare
sau ajutor de restructurare (*). Ajutorul in cauzd compenseazd pagubele cauzate in mod direct de pandemia de
COVID-19 ca urmare a restrictiilor de cildtorie impuse de acest eveniment extraordinar. Mai precis, au fost excluse
de la compensare costurile suportate de Condor incepidnd din 17 martie 2020 ca urmare a restrictiilor
guvernamentale care nu constituie interdictii de clitorie sau restrictii de cildtorie cu avionul, precum si a cererii
reduse generate de perturbarea economica gravi a economiei Germaniei in 2020. Aceste din urma costuri, costurile
care decurg din decizia Condor I ca recuperare si dobandd, precum si alte costuri de restructurare care decurg din
punerea in aplicare a planului de restructurare sunt acoperite de ajutorul de restructurare, de veniturile din
exploatare ale Condor si de finantarea suplimentard furnizatd de investitori, locatori sau creditori.

(245) Astfel cum se prevede in detaliu in considerentul 82, Germania s-a angajat, in ceea ce priveste Condor, ci aceasta va
lua urmdtoarele masuri de limitare a denaturdrii concurentei, care se vor aplica pand la sfarsitul planului de
restructurare, la 30 septembrie 2023: (i) stabilirea unui plafon pentru flota de aeronave de maximum [...] de
aeronave; (ii) interzicerea publicitatii pentru ajutorul de stat primit; si (iii) interdictia privind achizitiile.

(**) Punctul 38 litera (f) din Orientarile privind salvarea i restructurarea.

(*) Punctele 76-93 din Orientrile privind salvarea si restructurarea.

(*’) Punctele 70 si 71 din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(*) Punctul 72 litera (a) din Orientdrile privind salvarea si restructurarea.

(*) Punctul 15 din Comunicarea Comisiei intitulatd ,Cadru temporar pentru mdsuri de ajutor de stat de sprijinire a economiei in contextul
actualei epidemii de COVID-19” (JO C 911, 20.3.2020, p. 1), astfel cum a fost modificatd prin Comunicarile Comisiei C(2020) 2215
(JO C 1121, 4.4.2020, p. 1), C(2020) 3156 (JO C 164, 13.5.2020, p. 3), C(2020) 4509 (JO C 218, 2.7.2020, p. 3), C(2020) 7127
(JO C 3401, 13.10.2020, p. 1), C(2021) 564 (JO C 34, 1.2.2021, p. 6), C(2021) 8442 (JO C 473, 24.11.2021, p. 1) 5i C(2022) 7902
(JO C423,7.11.2022, p. 9).
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(246) In conformitate cu Orientdrile privind salvarea si restructurarea, evaluarea masurilor de limitare a denaturirilor
concurentei depinde de cuantumul i natura ajutorului acordat Condor, de conditiile si circumstantele in care a fost
acordat ajutorul, de marimea si importanta relativd a Condor pe piatd si de caracteristicile pietei in cauza. in mod
similar, existenta unor grade ale contributiei proprii si repartizirii sarcinilor mai mari decit cele previzute, prin
limitarea cuantumului ajutorului si a hazardului moral, poate reduce amploarea necesard a masurilor de limitare a
denaturdrilor concurentei. Masurile in domeniul concurentei nu ar trebui sd compromitd perspectivele de restabilire
a viabilitatii si nici nu ar trebui si fie in detrimentul consumatorilor si al concurentei (*°).

(247) Ajutorul de restructurare in favoarea Condor in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din TFUE a fost acordat
in circumstante de perturbare economica gravd a economiei statelor membre mentionate la articolul 107 alineatul (3)
litera (b) din TFUE. Efectele economice ale pandemiei de COVID-19 incepand din martie 2020 au fost deosebit de
acute asupra cererii si ofertei de transport aerian, de cilitorii de agrement si de activititi conexe (*!).

(248) Aceste circumstante extraordinare au slibit functionarea Condor, care, spre deosebire de profiturile recurente
anterioare pandemiei de COVID-19, se preconiza cd va inregistra castiguri negative inainte de impozitare de [...]
milioane EUR in perioada septembrie 2019-septembrie 2021. Pierderile nete legate de reducerea cererii de calatorii
de agrement care au depdsit valoarea combinatd a imprumuturilor KfW de 550 de milioane EUR acordate Condor,
fie ca despagubiri pentru daune, fie ca ajutor de restructurare, a fost necesar si fie absorbite si au limitat capacitatea
Condor de a rezista la cesiondri sau la alte retrageri ale capacititii.

(249) In contextul punerii in aplicare a planului sdu de restructurare, Condor si-a redus in mod semnificativ dimensiunea
flotei si capacitatea mdsuratd in materie de aeronave si locuri disponibile in comparatie cu situatia din 2019, inainte
de plan. Din [...] de aeronave si [...] de milioane de locuri in 2019, Condor exploata [...] de acronave care ofereau
[...] de milioane de locuri la momentul acorddrii ajutorului. Reducerea capacitdtii in termeni relativi ar rimane
semnificativd pand in septembrie 2023, in conformitate cu planul de restructurare: Condor ar exploata pand atunci o
flotd de dimensiuni mai mici ([...] de aeronave) in comparatie cu perioada anterioar3 restructurarii, [...]. Comisia nu
a primit nicio astfel de notificare din partea Germaniei. Flota Condor a rimas astfel la [...] de aeronave pe parcursul
intregii perioade de restructurare, care s-a incheiat in septembrie 2023. Contrar celor sustinute de Ryanair,
eliminarea treptatd a aeronavelor vechi nu are legiturd cu limitarea voluntard a numarului de aeronave exploatate de
Condor in perioada de restructurare. In cursul normal al activitatii, companiile aeriene care elimin treptat aeronavele
vechi le-ar inlocui cu aeronave pe care le pot exploata, in caz contrar acestea ar trebui sd isi reduci si, in cele din urmi,
si isi inceteze activitatea. In plus, prin acordul de investitii incheiat cu Attestor, Condor dispune de mijloacele
financiare necesare pentru a-si reinnoi flota. Prin urmare, plafonul pentru dimensiunea flotei trebuie considerat o
limitare semnificativi a capacititii operationale a Condor pe parcursul perioadei de restructurare.

(250) In continuare, in temeiul deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021, Condor a trebuit, de asemenea, s se
abtind de la achizitionarea de actiuni in orice intreprindere in timpul perioadei de restructurare, cu exceptia cazului
in care acest lucru era necesar pentru a asigura viabilitatea pe termen lung a Condor. Aceasta a impus o noud
limitare a cresterii Condor prin achizitii externe de concurenti sau furnizori de produse sau servicii complementare
celor proprii pand la sfarsitul planului de restructurare, cu exceptia cazului in care acest lucru este indispensabil
pentru a asigura viabilitatea sa pe termen lung. In acest din urmi caz, Germania ar fi trebuit sd transmitd Comisiei o
notificare cu privire la achizitia planificatd, sd justifice caracterul indispensabil al acesteia si sd se abtind de la punerea
in aplicare pand cind Comisia confirma cd aceasta este necesard pentru a sprijini viabilitatea pe termen lung a
Condor. Comisia nu a primit nicio astfel de notificare din partea Germaniei i, prin urmare, interdictia privind
achizitiile a fost respectatd pe parcursul intregii perioade de restructurare, care s-a incheiat in septembrie 2023.
Astfel, Condor nu s-a extins prin achizitii care au devenit posibile in mod indirect prin ajutorul de restructurare. in
cele din urmd, Condor a trebuit, de asemenea, sd se abtind de la a prezenta publicului sprijinul de stat drept un
avantaj concurential atunci cand comercializeazd produse si servicii pe durata perioadei de restructurare.
Angajamentul Germaniei in temeiul deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021 a fost in egald masurd
respectat.

(") Punctele 87-90 si 92 din Orientrile privind salvarea si restructurarea.
(") Punctele 1-4 din Comunicarea Comisiei — Cadru temporar pentru masuri de ajutor de stat de sprijinire a economiei in contextul
actualei epidemii de COVID-19, astfel cum a fost modificata.
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(251) Cu flota sa de aeronave relativ micd, Condor detinea o cotd limitatd de [...] % pe piata globald a transportului aerian
din Germania; Condor era cu mult in urma celui mai mare furnizor de servicii, reprezentat de grupul Lufthansa, si
mai mult sau mai putin la egalitate cu Ryanair, care avea o cotd de 5 %. Ludnd in considerare numai segmentul de
agrement al pietei germane a transportului aerian in ansamblu, cotele Condor si Ryanair au fost fiecare de [...] %,
urmate de cota TUIfly de 9 %, si s-au mentinut cu mult in urma cotei de 31 % detinutd de grupul Lufthansa, care era
aproape dubli fatd de cea a Condor. In sfarsit, in ceea ce priveste prezenta pe piatd, la momentul acordarii ajutorului,
Condor nu detinea nicio pozitie importantd sau notabild de peste [...] % pe niciunul dintre aeroporturile din
Germania de pe care opereazd, cu exceptia aeroporturilor relativ mici (considerentele 30 si 31).

(252) Condor a suferit o reducere a capacititii flotei, ceea ce a permis o eventuald ofertd excedentard pe piata germand a
transportului aerian, unde 1si va desfisura activitatea in principal, intr-o masurd adecvatd, avand in vedere pozitia sa
relativ limitatd in cadrul acesteia. Intr-adevir, cu o floti de aeronave redusi si plafonatd, Condor ar fi in masurd sd
deserveascd clientii i s limiteze reducerea cotei sale de piatd in ceea ce priveste transportul aerian de agrement si sd
reziste concurentei din partea companiilor aeriene care nu fac obiectul unor limitari similare, cum ar fi Eurowings si
TUIfly, numai dacd ar putea utiliza acronavele intr-un mod mai eficient, cu factori de incircare mai mari si cu o
frecventd mai ridicatd. Mdsura limiteazd efectiv denaturarea concurentei cauzatd de ajutorul de restructurare pe o
piatd in care concurenta este denaturati de ajutorul de stat primit de companiile aeriene concurente, cum ar fi
Lufthansa si TUI, in aceste doud cazuri fiind vorba de recapitaliziri publice considerabile (a se vedea notele de subsol
225i 23).

(253

~

Intr-o astfel de situatie, Condor ar fi trebuit s fie capabil s reactioneze intr-o anumiti masurd la cererea pietei [...].
Desi a oferit Condor o flexibilitate limitatd pentru a se adapta la situatiile in schimbare de pe piatd in circumstante clar
definite, acest mecanism ar mentine in continuare flota Condor in perioada de restructurare sub nivelul de [...]
avioane inregistrat inainte de pandemia de COVID-19. Pe o piatd concentratd, cum este cazul in Germania, care, in
plus, este denaturatd de cuantumuri substantiale ale ajutoarelor acordate concurentilor, calibrarea mdsurii este
necesard pentru a evita ca aceasta si fie in detrimentul concurentei.

(254) In plus, amploarea misurilor de limitare a denaturdrilor concurentei poate fi mai mici in cazul Condor decét in
cazurile in care ajutorul stimuleazd hazardul moral (a se vedea considerentul 246). In acest scop, amploarea
contributiei proprii si repartizarea sarcinilor intre fosti si viitori actionari si creditori limiteaza valoarea ajutorului de
restructurare. Contributia proprie depdseste 70 % din costurile de restructurare, iar stergerea datoriilor de citre
creditori depdseste valoarea ajutorului sub forma imprumuturilor KfW restructurate si a operatiunilor de stergere
puse la dispozitie de Germania. In plus, astfel cum se prevede in considerentul 216, contributia proprie abordeazi
problema deficitului de lichiditdti si a solvabilitdtii Condor si, prin urmare, atat ajutorul, cat si contributia proprie
contribuie la solutionarea deficientelor care au cauzat problema Condor. Mai mult decat atat, cea mai mare parte a
finantdrii planului provine din contributii proprii care, spre deosebire de ajutor, includ si noi resurse financiare in
numerar. Fostul actionar al Condor si-a pierdut toate investitiile. Creditorii Condor — fie ¢ sunt garantati sau
chirografari si in randul cdrora nu existau creditori subordonati — si-au pierdut aproape in totalitate investitia sau
creantele si, prin urmare, nu vor beneficia de avantajele preconizate ale restructurdrii si nici nu vor primi
rambursarea datoriilor Condor peste nivelul de 0,1 % al recuperdrii creantelor. Prin urmare, ajutorul nu induce
convingerea cd statul german va sprijini restructurarea companiilor aeriene care au avut un comportament comercial
sau financiar riscant in beneficiul actionarilor sau creditorilor lor. in conditii de egalitate, amploarea masurilor de
limitare a denaturdrilor concurentei aplicabile Condor ar putea fi, prin urmare, limitatd si pentru ci ajutorul nu a
stimulat hazardul moral sau nu a luat in considerare asumarea de riscuri, fiind totodatd remuneratd in mod
corespunzator.

(255) Rezultd cd masurile propuse de Germania pentru a atenua denaturdrile concurentei create de ajutorul de restructurare
sunt adecvate.

5.3.1.8. Transparentd

(256) In conformitate cu punctul 96 din Orientirile privind salvarea si restructurarea, autoritatile germane se angajeaza si
indeplineascd cerintele de transparentd publicate pe site-ul internet www.bmwi.de (considerentul 23).
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6. CONCLUZIE

(257) Comisia constatd cd, avand in vedere anularea deciziei privind ajutorul de restructurare din 2021 de citre Tribunal in
cauza T-28/22, ajutorul de restructurare acordat de Germania in favoarea Condor a devenit in mod retroactiv ilegal si
trebuie considerat ca fiind acordat cu incdlcarea articolului 108 alineatul (3) din Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene. Cu toate acestea, ajutorul de restructurare indeplineste conditiile previzute in Orientarile privind salvarea
si restructurarea si, prin urmare, contribuie la dezvoltarea activititii economice a transportului aerian de agrement
fard a afecta in mod negativ conditiile schimburilor comerciale de pe piata internd intr-o mésurd care contravine
interesului comun al Uniunii. Prin urmare, ajutorul este compatibil cu piata internd in temeiul articolului 107
alineatul (3) litera (c) din TFUE.

(258) Comisia ajunsese la aceeasi concluzie si nu a ridicat obiectii cu privire la ajutorul de restructurare in decizia sa din
2021 privind ajutorul de restructurare, anulatd in cauza T-28/22. Prezenta decizie se adoptd pentru asigurarea
conformdrii cu hotdrdrea in cauza T-28/22. Cu toate acestea, Comisia reaminteste cd hotdrarea respectivd face
obiectul unui recurs in cauza C-505/24 P. Prin urmare, din motive de securitate juridicd, este necesar sd se clarifice
efectele juridice produse de prezenta decizie in cazul in care decizia privind ajutorul de restructurare din 2021, in
urma recursului in fata Curtii de Justitie, ar produce efecte juridice. Intr-un astfel de caz, analiza ajutorului de
restructurare in cauzd in prezenta decizie ar deveni redundantd. Prin urmare, este oportun ca prezenta decizie si
produci efecte juridice numai in mésura in care decizia privind ajutorul de restructurare din 2021 nu produce efecte
juridice,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

Ajutorul de stat pus in aplicare de Germania in favoarea Condor Flugdienst GmbH si a filialelor sale controlate, in valoare de
321,18 milioane EUR, este compatibil cu piata internd in temeiul articolului 107 alineatul (3) litera (c) din Tratatul privind
functionarea Uniunii Europene.

Articolul 2

Prezenta decizie produce efecte juridice numai in mdsura in care Decizia C(2021) 5729 final a Comisiei din 26 iulie 2021 in
cazul SA.63203 (2021/N) — Germania — Restructurarea Condor nu produce efecte juridice.

Articolul 3
Prezenta decizie se adreseazd Republicii Federale Germania.

In cazul in care decizia contine informatii confidentiale care nu ar trebui publicate, vi rugim si informati Comisia in
termen de 15 zile lucratoare de la data primirii. In cazul in care Comisia nu primeste o cerere motivatd pana la termenul
mentionat, se va considera cd sunteti de acord cu publicarea textului integral al deciziei. Cererea dumneavoastrd, in care
veti specifica informatiile relevante, trebuie trimisa electronic la urmitoarea adresa:

Comisia Europeana

Directia Generald Concurentd
Grefa pentru ajutoare de stat
1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

Stateaidgreffe@ec.europa.eu

Adoptati la Bruxelles, 28 aprilie 2025.

Pentru Comisie
Teresa RIBERA
Vicepresedintd executivd
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