ST Uradn)’r vestnik SK
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2025/2178 30.10.2025
ROZHODNUTIE KOMISIE (Elj) 20252178
z 28. aprila 2025
o $titnej pomoci SA.63203 (2024/C) (ex 2021/N), ktord poskytlo Nemecko spolo¢nosti Condor
Flugdienst GmbH

[ozndmené pod cislom C(2025) 2294]

(Iba anglické znenie je autentické)

(Text s vyznamom pre EHP)

EUROPSKA KOMISIA,
so zretelom na Zmluvu o fungovani Eurépskej tinie, a najma na jej clanok 108 ods. 2 prvy pododsek,
so zretelom na Dohodu o Eurépskom hospoddrskom priestore, a najmi na jej ¢linok 62 ods. 1 pism. a),

po vyzvani zainteresovanych strdn, aby predlozili pripomienky v stlade s uvedenymi ustanoveniami (!), a so zretelom na
tieto pripomienky,

kedZe:

1. POSTUP

(1)  V nadvéznosti na prednotifikacné kontakty (*) Nemecko elektronickou notifikdciou z 23. jila 2021, ktord bola tplnd
25.jula 2021, ozndmilo Komisii podla ¢lanku 108 ods. 3 Zmluvy o fungovani Eurépskej tnie (dalej len ,ZFEU“) svoj
zdmer poskytniit pomoc na restrukturalizdciu spolo¢nosti Condor Flugdienst GmbH (dalej len ,Condor”).

(2) Komisia rozhodnutim zo 14. oktébra 2019 () (dalej len ,rozhodnutie o pomoci na zdchranu®) schvilila na zdklade
¢lanku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU pomoc na zdchranu pre spolo¢nost Condor v zmysle Usmernenf o $tdtnej pomoci
na zéchranu a restrukturalizdciu nefinan¢nych podnikov v tazkostiach (dalej len ,usmernenia o $tdtnej pomoci na
zachranu a restrukturalizaciu®) (*). Pomoc na zdchranu mala formu dveru na zichranu vo vyske 380 miliénov EUR
(dalej len ,aver na zdchranu“) od nemeckej verejnej rozvojovej banky Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (dalej len
LKEW), ktory bol kryty stdtnou zérukou a splatny Sest mesiacov od ddtumu vyplatenia prvej splatky.

(3)  Komisia rozhodnutim z 26. aprila 2020 () na zaklade ¢linku 107 ods. 2 pism. b) ZFEU schvilila budtcu nahradu
Skody spolo¢nosti Condor, ktorej vznik sa ocakdval v obdobi od 17. marca 2020 do 31. decembra 2020 (dalej len
,zrudené rozhodnutie o ndhrade skody”). Nastrojmi pomoci boli dva tvery od KfW v celkovej vyske 550 miliénov
EUR kryté $tatnou zarukou. Spolo¢nost Condor pouzila Cast tychto tverov na vratenie Gveru na zichranu do
Siestich mesiacov od ddtumu vyplatenia prvej splitky. Vseobecny sid vo svojom rozsudku z 9. jina 2021 vo
veci Ryanair/Komisia zrusil rozhodnutie o nahrade $kody z 26. aprila 2020, pricom na dva mesiace pozastavil
ucinky zrusenia az do prijatia nového rozhodnutia Komisiou (¢).

() U.v.EUC, C]2024/5533, 16.9.2024, ELL: http://data.europa.eu/eli/C/2024/5533/oj.

() Tieto vymeny sa zacali 25. mdja 2021 a aZ do notifikdcie zahffiali vymeny e-mailov, odborné diskusie pocas videokonferencii
a telekonferencif a predbeznti spitnt vizbu k ndvrhu notifikaénych formuldrov a k restrukturaliza¢nému planu.

() Rozhodnutie Komisie C(2019) 7429 final zo 14. oktdbra 2019 vo veci SA.55394 (2019/N) — Nemecko — Pomoc na zdchranu pre
spolocnost Condor (U. v. EU C 294, 4.9.2020, 5. 1).

() U.v.EUC249,31.7.2014,s. 1.

() Rozhodnutie Komisie C(2020) 2795 final z 26. aprila 2020 vo veci SA.56867 (2020/N) — Nemecko — Néhrada $kody sposobenej
pandémiou COVID-19 spolocnosti Condor Flugdienst GmbH (U. v. EU C 310, 18.9.2020, s. 1).

() Rozsudok Vseobecného stidu z 9. jina 2021, Ryanair/Komisia, vec T-665/20, ECLLEU:T:2021:344.
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Vzhladom na rozsudok z 9. jina 2021 Komisia prehodnotila nihradu 3kody a 26. jula 2021 prijala nové
rozhodnutie tykajiice sa ndhrady skody pre spolo¢nost Condor za obdobie od 17. marca 2020 do 31. decembra
2020 (dalej len ,prvé rozhodnutie vo veci Condor) (). Komisia v ten isty defi prijala dalsie rozhodnutie tykajice sa
néhrady $kody pre spolo¢nost Condor za obdobie od 1. janudra 2021 do 31. mdja 2021 (dalej len ,druhé
rozhodnutie vo veci Condor®) () a rozhodnutie, ktorym sa schvélila pomoc na restrukturaliziciu ozndmena
Nemeckom v prospech spolo¢nosti Condor (dalej len ,rozhodnutie o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021¢) ().
Nemecko poskytlo pomoc na restrukturaliziciu spolo¢nosti Condor koncom jiila 2021.

Spolo¢nost Ryanair DAC (dalej len ,Ryanair”) podala Zalobu o neplatnost rozhodnutia o pomoci na restruktu-
ralizdciu z roku 2021. VSeobecny siid vo svojom rozsudku z 8. mdja 2024 (dalej len ,rozsudok vo veci Condor
z roku 2024“) konstatoval, ze Komisia mala mat pochybnosti od6vodiiujice zacatie formdlneho vySetrovacieho
konania podla ¢lanku 108 ods. 2 ZFEU a z uvedeného dovodu zrusil rozhodnutie o pomoci na restrukturalizéciu
z roku 2021 ().

Komisia v rdmci prvého rozhodnutia vo veci Condor na zdklade dodato¢nych tGdajov o skutocnej skode postdila
$kodu, ktort spolo¢nost Condor utrpela v obdobi od 17. marca 2020 do 31. decembra 2020, a dospela k zaveru, Ze
spolo¢nost Condor utrpela v uvedenom obdobi skodu vo vyske 175,35 miliéna EUR. Komisia v druhom rozhodnuti
vo veci Condor konstatovala, Ze spolo¢nost Condor utrpela v obdobi od 1. janudra 2021 do 31. médja 2021 skodu vo
vyske 73,66 miliéna EUR, a schvdlila pomoc s cielom ¢iasto¢ne nahradit tito $kodu formou odpisania 60 miliénov
EUR z tverov vo vyske 550 miliénov EUR. Na zaklade vypoctu za obdobie od 17. marca 2020 do 31. méja 2021,
ako sa opisuje v prvom a druhom rozhodnuti vo veci Condor, bola celkovd skutocnd skoda vo vyske 249,02
miliéna EUR.

Komisia v zru§enom rozhodnuti o nahrade $kody schvilila pomoc, ktord bola spolo¢nosti Condor ndsledne
poskytnutd na ndhradu budicej skody vo vyske 276,7 miliéna EUR. V oddévodneni 44 uvedeného rozhodnutia sa
pripomina, Ze Nemecko sa zaviazalo vymoct od spolo¢nosti Condor pripadnt nadmernii ndhradu skody na zaklade
dodato¢ného vypoctu skutocne vzniknutej skody, a to vratane trokov. Podla od6vodnenia 24 prvého rozhodnutia
vo veci Condor bola nadmernd néhrada $kody vo vyske 91,74 miliéna EUR. Okrem toho musela spolo¢nost Condor
zaplatit troky za vyhodu, ktort ziskala prostrednictvom nadmernej nahrady skody, a to vo vyske [...] mil. EUR,
a nesplatené troky, ktoré boli stle splatné vo vyske [...] mil. EUR. V od6vodneniach 24 a 25 prvého rozhodnutia vo
veci Condor sa opisuje, ako sa bude na zdklade dodato¢ného vypoctu skody uplatiiovat mechanizmus spatného
vymahania stanoveny v zrusenom rozhodnuti o ndhrade skody.

Komisia rozhodnutim o pomoci na restrukturalizaciu z roku 2021 schvdlila plany Nemecka podporit restruktu-
raliza¢ny plan spolo¢nosti Condor prostrednictvom tychto opatrent: i) Gprava podmienok a dalsf ¢iastoény odpis 90
miliénov EUR z Gverov KfW vo vyske 550 miliénov EUR; ii) odpis trokov vo vyske 20,2 miliéna EUR za vyhodu
ziskanti z nadmernej nahrady Skody a za stdle splatné droky na zdklade povodnej zmluvy o tvere, ktoré by
spolo¢nost Condor musela vrétit (pozri odovodnenie 7). V uvedenom rozhodnuti sa konstatovalo, Ze opatrenia i)
a i) zahfnali pomoc na restrukturalizaciu vo vyske 321,18 miliéna EUR, ktorti tvorila ¢ast z averov vo vyske 550
miliénov EUR, ktord nepredstavovala $kodu sposobent pandémiou COVID-19, konkrétne 300,98 miliéna EUR,
a odpisané troky vo vyske 20,2 miliéna EUR. Postidenie zlucitelnosti restrukturalizaénych opatreni s vnitornym
trhom bolo oddelené od posidenia opatreni na ndhradu $kody na zdklade odlisnych pravnych zékladov
a opravnenych ndkladov.

Komisia po zruSeni rozhodnutia o pomoci na restrukturalizaciu z roku 2021 listom z 29. jala 2024 ozndmila
Nemecku svoje rozhodnutie, Ze v stvislosti s touto pomocou zacne konanie stanovené v ¢ldnku 108 ods. 2 ZFEU
(dalej len ,rozhodnutie o zacati konania®).

Rozhodnutie Komisie z 26. jiila 2021 vo veci SA.56867, (2020/N, ex 2020/PN) — Nemecko — Néhrada $kody sposobenej pandémiou

COVID-19 spolo¢nosti Condor Flugdienst GmbH (U. v. EU C 177, 29.4.2022, 5. 1).

Rozhodnutie Komisie z 26. jila 2021 vo veci SA.63617, (2021/N) — Nemecko — Druhd ndhrada skody sposobenej pandémiou
COVID-19 spolo¢nosti Condor (U. v. EU C 169, 22.4.2022, 5. 1).

Rozhodnutie Komisie C(2021) 5729 final z 26. jila 2021 vo veci SA.63203 (2021/N) Nemecko — Pomoc na restrukturalizdciu pre
spolo¢nost Condor (fJ. v. EU C 429, 22.10.2021, s. 1).

Rozsudok Vseobecného siidu z 8. mdja 2024, Ryanair/Komisia, vec T-28/22, ECLLEU:T:2024:301.
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Rozhodnutie o zacati konania bolo uverejnené v Uradnom vestniku Eurdpskej tinie (''). Komisia vyzvala zainteresované
strany, aby predlozili svoje pripomienky. Nemecko predlozilo svoje pripomienky 27. septembra 2024.

Komisia dostala pripomienky od dvoch zainteresovanych stran. Postipila ich Nemecku, ktoré dostalo prileZitost
reagovat. Nemecko 18. novembra 2024 ozndmilo Komisii, Ze k pripomienkam tretich strdn nepredlozi Ziadne
pripomienky.

Nemecko listom z 19. jila 2021 vynimocne sthlasilo s tym, Ze sa zriekne svojich prdv Vyplyvajuach z ¢lanku 342
ZFEU v spojen s ¢linkom 3 nariadenia &. 1/1958 (%) a Ze toto rozhodnutie sa prijme a oznimi v angli¢tine.

2. PODROBNY OPIS POMOCI

V tomto rozhodnuti sa posudzuje zluéitelnost Stitnej pomoci tvorenej dvoma opatreniami opatrenia v prospech
spolo¢nosti Condor notifikované Nemeckom, proti ktorym Komisia nevzniesla Ziadne ndmietky v rozhodnuti
o pomoci na retrukturalizdciu z roku 2021, ktoré bolo ndsledne zruené Vseobecnym stidom. Rozsudok vo veci
Condor z roku 2024 je predmetom prebiehajiceho konania pred Sidnym dvorom na zdklade odvolania podaného
spolo¢nostou Condor (**). Uvedené prebiehajtice odvolacie konanie nie je dotknuté postidenim pomoci na restruktu-
ralizdciu Komisiou v tomto rozhodnuti, a to bez ohladu na ustanovenie uvedené v ¢linku 2 a vysvetlené
v odovodneni 258 tohto rozhodnutia.

2.1. ZruSenie rozhodnutia o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021

Zaloba spolocnosti Ryanair o neplatnost rozhodnutia o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021 vychddza
z desiatich Zalobnych dovodoch zaloZenych v podstate: i) na tom, Ze sporné opatrenie nepatri do rozsahu
poOsobnosti usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizaciu; ii) na zjavnom nesprdvnom postdeni,
pokial ide o preukdzanie zlyhania trhu a socidlnych tazkost; iii), iv), v) a vi) na nepreukdzani potreby Stitneho
zdsahu a jeho stimula¢ného t¢inku Komisiou, na nepreukdzani Komisiou, Ze restrukturalizaény plén je realisticky,
koherentny a dalekosiahly a vhodny na obnovenie dlhodobej Zivotaschopnosti spolo¢nosti Condor, a na
nepreukdzani vhodnosti a primeranosti spornej pomoci; vii) na nesprdvnom preskiimani negativnych tcinkov
sporného opatrenia Komisiou; viii) na poruseni zdsad nediskrimindcie, slobodného poskytovania sluzieb a slobody
usadif sa; ix) na poruseni procesnych prav spolo¢nosti Ryanair a x) na porusen{ povinnosti odovodnenia.

Vseobecny stid zamietol zalobné dovody i) aZ viii) ako nepripustné, pricom konstatoval, Ze spolo¢nost Ryanair
nepreukdzala, Ze bola osobne dotknutd rozhodnutim o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021 v zmysle
¢lanku 263 ZFEU, a preto nemala legitimédciu na spochybnenie dovodnosti uvedeného rozhodnutia. Vieobecny sid
pripustil deviaty Zalobny dovod spolocnosti Ryanair, pricom konstatoval, Ze spolocnost Ryanair je dotknutou
stranou na tGcely clanku 108 ods. 2 ZFEU a zainteresovanou stranou v zmysle ¢lanku 1 pism. h) nariadenia Rady
(EU) 2015/1589 (), a preto mala aktivnu legitimiciu v zdujme ochrany svojich procesnych prav. V rdmci
uvedeného Zalobného dévodu spolo¢nost Ryanair uviedla osem dokazov zodpovedajicich jej Zalobnym dévodom i)
az viii) na podporu svojho tvrdenia, Ze preskumame sporného opatrenia Komisiou bolo nedostatocné a nedplné,
z ¢oho podla nej vyplyvalo, Ze pretrvdvali vdzne pochybnosti o zluitelnosti opatrenia podla ¢lanku 107 ZFEU a Ze
Komisia mala zacat formélne vysetrovacie konanie podla clinku 108 ods. 2 ZFEU.

Pozri pozndmku pod ¢iarou €. 1.

Nariadenie Rady ¢. 1 o pouzivani jazykov v Eurépskom hospodarskom spolocenstve (U. v. ES 17, 6.10.1958, 5. 385/58).

Vec C-505/24 P Condor Flugdienst GmbH/Ryanair DAC.

Nariadenie Rady (EU) 2015/1589 z 13. jdla 2015 stanovujiice podrobné pravidld na uplatiiovanie élanku 108 Zmluvy o fungovani

Eurépskej tnie (U. v. EU L 248, 24.9.2015, 5. 9).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/oj
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(16) Vseobecny std pripomenul, Ze podl’a ustdlenej judikattry plati ze ak predbezné preskiimanie opatrenia pomoci
neumoznilo Komisii prekonat zdvazné tazkost1 spojené s posudemm zluditelnosti uvedeného opatrenia
s vndtornym trhom, Komisia bola povinnd zacat konanie stanovené v ¢lanku 108 ods. 2 ZFEU a v tejto stvislosti
nemala Ziadnu mieru volnej tivahy. Vieobecny siid ndsledne pristipil k preskimaniu dékazov spolo¢nosti Ryanair
a ako nedovodné zamietol jej Zalobné doévody i) aZ v). Vseobecny sid okrem iného potvrdil ndzor Komisie, Ze na
zéaklade odlisnych pravnych zakladov a oprévnenych nakladov bolo posiidenie zlucitelnosti opatreni pomoci na
restrukturalizaciu s vadtornym trhom oddelené od postidenia opatreni na nahradu $kody. Vseobecny std konkrétne
uviedol, Ze z oddvodnenia 131 rozhodnutia o pomoci na retrukturaliziciu z roku 2021 bolo zjavné, Ze ,Cast
averov z roku 2020 stvisiacich s pandémiou COVID-19 sliiZila na krytie mimoriadnych nakladov, ktoré spolo¢nosti
Condor vznikli pocas pandémie COVID-19 a ktoré preto nepredstavuji ndklady na restrukturalizaciu zahrnuté
v restrukturalizaénom pldne, zatial ¢o zo zvysnej Casti tychto dverov sa financovala restrukturalizdcia, a to
s pripocitanim sumy zodpovedajiicej druhej ¢asti sporného opatrenia“ ().

(17) Vseobecny sud ndsledne preskiimal Zalobné dévody Zalobcu vi) a vii), ktoré spochybnovali postdenie primeranosti
opatrenia a jeho negativneho tc¢inku na hospodarsku sttaz a obchod Komisiou. VSeobecny sid v tejto savislosti
konstatoval, Ze Komisia mala mat pochybnosti po prve o tom, ¢i sporné opatrenie splfia poziadavku primeraného
rozdelenia zataZenia stanovent v bode 67 usmerneni o Stdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu, a po druhé
o tom, & rozsah opatreni na obmedzenie naruseni hospodarskej sitaze splial poziadavky stanovené najmi
v oddiele 3.6.2.2 usmerneni o $titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizciu. Podla VSeobecného sudu tieto
pochybnosti viedli k tomu, Ze predbezné preskiimanie Komisiou bolo netplné a nedostatocné, ¢o zas predstavovalo
dokaz o existencii zdvaznych tazkosti.

(18) Vseobecny sud to viedlo k zdveru, Ze Komisia mala matf pochybnosti odovodnujice zalatie formdlneho
vysetrovaciecho konania podla ¢lanku 108 ods. 2 ZFEU a zrusenie rozhodnutia o pomoci na restrukturalizéciu
z roku 2021 (*). VSeobecny sud napokon rozhodol, Ze nebolo potrebné preskimat 6smy dokaz predlozeny
spolo¢nostou Ryanair, ani jej desiaty Zalobny dovod zaloZeny na nedostatonom od6vodnen.

(19) Komisia prijima toto rozhodnutie s cielom zabezpecenia sdladu s rozsudkom Vseobecného stiidu podla ¢lanku 266
ZFEU bez ohladu na prebiehajiice odvolacie konanie proti tomuto rozsudku (pozti odovodnenie 13).

2.2. Opatrenia

(20) 'V oddiele 2 sa opisuji opatrenia a ich stvislosti v ¢ase ich poskytnutia (t. j. v jli 2021). Postidenie opatreni po zruseni
rozhodnutia o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021 mus{ vychddzat zo skuto¢nosti a prvkov prevladajicich
v Case poskytnutia tychto opatreni. Dévodom je, Ze pri posudzovani zlucitelnosti uz poskytnutych opatreni pomoci
s ynttornym trhom moze Komisia zohladnit len prvky, ktoré existovali v ¢ase poskytnutia opatreni. V dosledku toho
sa financné a obchodné tdaje vztahuji na obdobie do predloZenia finan¢nych vysledkov za rok 2019, ¢o bol
posledny rok beznej obchodnej ¢innosti spolo¢nosti Condor pred jej vstupom do insolvenéného konania a pred
poskytnutim pomoci na restrukturalizaciu, kedZe rok 2020 bol vyrazne ovplyvneny pandémiou COVID-19, a preto
sa nepovazoval za reprezentativny.

(21) Prvé opatrenie spociva v tprave podmienok, ako sa opisujii v odovodneniach 51 a 52, Gverov KfW vo vyske 550
miliénov EUR, ktoré boli poskytnuté spolo¢nosti Condor na zdklade zruseného rozhodnutia o nédhrade skody, a to
v rozsahu, v akom sa upravenymi tvermi a odpisom vo vyske 90 miliénov EUR podporil restrukturalizacny plin
spolo¢nosti Condor, nie viak v rozsahu, v akom sa jej nahradila $koda stvisiaca s pandémiou COVID-19. Druhé
opatrenie spociva v odpusteni a odpisani splatnych tirokov vo vyske 20,2 miliéna EUR, ktoré by spoloc¢nost Condor
bola povinna vrtit v désledku prvého rozhodnutia vo veci Condor.

(") Vec T-28/22, Ryanair/Komisia, bod 133.
(") Vec T-28/22, Ryanair/Komisia, body 243 a 244.
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Tieto dve opatrenia st sucastou finanéného balika dohodnutého medzi Nemeckom, spolo¢nostou Attestor Limited
(dalej len ,Attestor) ako novym sikromnym akciondrom spoloc¢nosti Condor a bankou KfW s cielom podporit
restrukturalizdciu spolo¢nosti Condor a pokracovanie jej podnikania.

Nemecko sa zaviazalo, Ze na webovom sidle www.bmwi.de uverejni tieto informdcie tykajiice sa opatreni:

—  Uplné znenie rozhodnutia o poskytnuti individudlnej pomoci a jeho vykonévacich ustanovent, alebo prislusny
odkaz,

—  totoznost orgdnu alebo organov poskytujtcich pomoc,

— totoznost jednotlivého prijemcu, formu a vysku pomoci poskytnutej prijemcovi, ditum poskytnutia pomoci,
typ podniku (MSP[velky podnik), regién, v ktorom md prijemca sidlo (na tdrovni NUTS II) a hlavné
hospodarske odvetvie, v ktorom prijemca vykonava svoju ¢innost (na drovni skupiny NACE).

2.3. Prijemca

2.3.1.  Struktiira, viastnictvo a Ginnosti podniku

Prijemcom opatreni je spolo¢nost Condor a jej kontrolované dcérske spolo¢nosti (pozri oddvodnenie 38).
Spolo¢nost Condor je nemeckd charterovd leteckd spolo¢nost so sidlom v Kelsterbachu (Hesensko). Poskytuje sluzby
leteckej dopravy individudlnym klientom a cestovnym kanceldridm zo svojich letisk v Nemecku do destindcii po
celom svete, a to so zameranim na trh rekreacnych zdjazdov. V roku 2019 dosiahla obrat 1,7 miliardy EUR
a celkova bilanént sumu 7,2 miliardy EUR a mala 4 022 zamestnancov (7).

Nemecko potvrdilo, Ze okrem pomoci na zdchranu schvalenej 14. oktébra 2019 v rozhodnuti o pomoci na zachranu
(pozri odovodnenie 2) spolo¢nost Condor, ani jej byvali alebo sticasni akciondri, a ani Ziaden subjekt, ktory je iou
kontrolovany, nedostali v poslednych desiatich rokoch pomoc na zdchranu alebo restrukturaliziciu.

V case notifikdcie bola jedinym akciondrom spolo¢nosti Condor spolo¢nost SG Luftfahrt GmbH (dalej len ,SGLY).
Spolo¢nost SGL bola holdingovou spolo¢nostou bez prevadzkovych cinnosti. Akcie spolo¢nosti Condor drzala
v truste od decembra 2020, ked spolo¢nost Condor vystiipila z insolven¢ného konania (pozri odévodnenie 33), a to
az do ich predaja strategickému investorovi (*¥). Spolo¢nost SGL bola vo vyluénom vlastnictve spolo¢nosti Team
Treuhand GmbH, ktord bola zas vo vylu¢nom vlastnictve spolocnosti Noerr & Stiefenhofer. Spolo¢nost SGL bola
vytvorend vylu¢ne na ticely drzby akcii spolo¢nosti Condor do ich predaja spolo¢nosti Attestor a po predaji vietkych
akcif bude zlikvidovand (pozri odovodnenie 38). Podla ndvrhu kipnej zmluvy, ktory Nemecko predlozilo v case
notifikdcie (¥), mala spolo¢nost SGL az do diia vykonania zmluvy zakdzané konat tak, ako by za normalnych
okolnosti pri vykone svojich prav mohol konat vicsinovy akciondr. Tento zdkaz zahfnia také ikony, ako st napriklad
zruenie spolo¢nosti Condor, uzavretie, ukonéenie alebo zrusenie podnikovych dohod v zmysle odsekov 291 a nasl.
nemeckého zdkona o akciovych spolo¢nostiach (Aktiengesetz) (), zvysenie alebo zniZenie zdkladného imania, zmeny
stanov dcérskych spolo¢nosti spolo¢nosti Condor, rozdelenie dividend, prevod zisku, vypldcanie preddavkov za zisk,
prevzatie alebo spitné odkipenie akcii, predaj alebo zatazenie hmotného majetku (s vynimkami), vyznamné
investicie nad 2 miliony EUR mesa¢ne (celkom), uzavretie, zmena alebo ukoncenie (vritane novych) zmliv
o financovani vratane zmliv o prendjme lietadiel, vymenovanie riaditel'a alebo ¢lena dozornej rady. Na obrazku 1 je
zndzornend Struktdira skupiny Condor pred uzavretim dohody vyjednanej so spolo¢nostou Attestor (pozri
odovodnenia 37 a 39).

(") KPMG, Condor Flugdienst GmbH, nemeckd restrukturaliza¢nd koncepcia podla IDW S6/BGH, 16. juna 2021, s. 5.

(**) Od 28.jtla 2021 kontroluje 51 % akcii, ktoré mé v drzbe spolocnost SGL, stikromny investi¢ny fond Attestor za podmienok dohody
vyjednanej s nemeckym 3tdtom, ako sa uvddza v odovodneniach 37 a 39.

(**) Kone¢nd kdpna zmluva vtedy este nebola podpisand.

(*) Takéto podnikové dohody zahtnaji dohody o kontrole, ako aj dohody o prevode zisku.
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Obrdzok 1

Struktiira skupiny Condor
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Zdroj:  KPMG, Condor Flugdienst GmbH, nemeckd restrukturalizacnd koncepcia podla IDW S6/BGH, 16. jiina 2021, s. 22.

(27) Spolo¢nost Condor ako charterovd leteckd spolo¢nost poskytuje sluzby cestovnym kanceldridm a cestovnym
agentdram. Spolocnost Condor preddva letenky aj priamo koncovym zdkaznikom, napriklad prostrednictvom
internetu [tzv. samostatné letenky (,dry seats“)]. Spolo¢nost Condor prevadzkuje krdtke, stredne dlhé a dlhé lety
a lieta aj na letiskd, na ktoré nelietajt letecki dopravcovia zabezpecujtici pravidelné lety (*!).

2.3.2.  Konkurencia na trhoch, na ktorych spolocnost Condor pdsobi, a jej postavenie na nich

(28) Pokial ide o charterové spolo¢nosti, spolo¢nost Condor ¢eli konkurencii najma zo strany spolo¢nosti TUIfly, ktord je
leteckym dopravcom skupiny TUIL, a to na trasich z Nemecka do turistickych destindcii, ako st Spanielsko, Grécko,
Taliansko alebo Portugalsko, Karibik alebo Mexiko (). Niektoré letecké spojenia prevadzkované spolo¢nostou
Condor prevadzkuje aj spolo¢nost Eurowings, ktoré je nizkondkladovym leteckym dopravcom skupiny
Lufthansa (¥), alebo spolo¢nost Ryanair. Spolo¢nost Condor vsak potencidlne konkuruje takymto leteckym
dopravcom len v oblasti predaja samostatnych leteniek na charterovych letoch do urcitych destindcii, ktoré tieto
letecké spolocnosti tiez prevadzkujd.

(*') Medzi leteckych dopravcov zabezpecujici pravidelné lety patria tradi¢ni dopravcovia (alebo letecki sietovi dopravcovia poskytujici

komplexné sluzby), napriklad Lufthansa, a nizkondkladovi dopravcovia, napriklad Ryanair.

(*) Do skupiny TUI patri uvedeny letecky dopravca a cestovné kanceldrie. Na rozdiel od spolocnosti Condor, ktord poskytuje sluzby aj
nezdvislym cestovnym kanceldridm, spolo¢nost TUIfly poskytuje sluzby len cestovnym kanceldridm skupiny TUL Nemecko 27. marca
2020 rozhodlo o poskytnuti tveru spolo¢nosti TUI vo vyske 1,8 miliardy EUR (prostrednictvom KfW) a 4. janudra 2021
o rekapitaliza¢nom opatreni v celkovej vyske 1,25 miliardy EUR na kompenzéciu Gi¢inkov pandémie COVID-19 [rozhodnutie Komisie
C(2021) 49 final zo 4. janudra 2021 vo veci SA.59812 — Rekapitalizcia spolo¢nosti TUI (U. v. EU C 169, 22.4.2022, 5. 1)].

(*) Komisia 25. jina 2020 nevzniesla Ziadne ndmietky proti pldinom Nemecka poskytnit spolocnosti Lufthansa rekapitaliza¢nti pomoc
vo vyske 6 milidrd EUR [rozhodnutie Komisie C(2020) 4353 final z 25. 6. 2020 vo veci SA.57153 — Pomoc pre spolo¢nost Lufthansa
(U. v. EU C 397, 20.11.2020, s. 1)]. Vieobecny stid 10. maja 2023 zrusil rozhodnutie Komisie (rozsudok Vseobecného siidu vo
veciach T-34/21 a T-87/21, Ryanair a Condor/Komisia, ECLLEU:T:2023:248). Komisia 8. jila 2024 zacala formdlne vySetrovacie
konanie [pozri rozhodnutie Komisie C(2024) 4481 final z 8. jila 2024 vo veci SA.57153 — Pomoc pre spolocnost Lufthansa (U. v. EU
C, C[2024/5957, 4.10.2024)].

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/0j
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Podl'a nemeckych orgdnov je spolocnost Condor popri spolo¢nosti Eurowings jedinym poskytovatelom priamych
rekreacnych dialkovych letov s odletom z Nemecka. V lete 2019 spolo¢nost Condor obsluhovala celkovo 126
destindcif, z toho 35 vzdialenych destindcii. Pokial ide o lety do vzdialenych destindcif, 63 % trds zabezpecovala
vylucne spolo¢nost Condor, 29 % trds zabezpeCovala spolocnost Condor spolu s jednym dal$im leteckym
dopravcom a 8 % trés lietali viac ako dvaja letecki dopravcovia. V segmente letov na kratku vzdialenost a na stredne
dlht vzdialenost bola spolo¢nost Condor jedinym dodavatelom 25 % spojent, ktoré obsluhovala v lete 2019; 32 %
z nich lietali dvaja letecki dopravcovia a 43 % z tychto letov zabezpecovali viac ako dvaja letecki dopravcovia.

V roku 2019 tvorilo celkovi flotilu spolo¢nosti Condor 61 lietadiel, z ktorych dve prevadzkovala spolo¢nost Brussels
Airlines. Spolo¢nost Condor uskutocnila priblizne 45400 letov, na ktorych prepravila priblizne 9,4 miliéna
cestujtcich, pricom celkovy pocet dostupnych miest na kilometer (dalej len ,dostupné miesta na kilometer®)
predstavoval 10,4 miliéna a miera vytaZenosti prevadzkovanych lietadiel dosahovala 90 %. V lete 2019 mala
spolo¢nost Condor na trhu leteckej osobnej dopravy v Nemecku 6,4 % podiel, ¢im sa umiestnila na trefom mieste za
spolo¢nostou Lufthansa (s 37 %) a spolo¢nostou Eurowings (s 8 %), ktoré obe vlastni skupina Lufthansa. Spolo¢nost
Ryanair mala 5 % podiel a spolo¢nost TUIfly 3 % podiel. V segmente leteckej dopravy za rekredciou je vediicim
prevadzkovatelom aj skupina Lufthansa s 31 % podielom (Lufthansa a Eurowings), zatial ¢o spolo¢nosti Condor
a Ryanair maji kazdd 16 %, a po nich nasleduji spolocnost TUIfly s 9 %, spolo¢nost SunExpress so 7 %
a spolo¢nost EasyJet so 4 %.

V roku 2019 prevadzkovala spolo¢nost Condor charterové lety na deviatich nemeckych letiskdch so $tyrmi hlavnymi
letiskovymi zdkladhami v Hamburgu, Diisseldorfe, Mnichove a vo Frankfurte (*¥). Z hladiska podnikania v oblasti
osobnej leteckej dopravy v ramci celého Nemecka mé spolo¢nost Condor 3 % podiel na frekvencii letov, 4 % podiel
na kapacite a 6 % podiel na dostupnych miestach na kilometer. Pokial ide o frekvenciu letov, v rdmci jednotlivych
letisk, ktoré obsluhuje, spolo¢nost Condor prekrocila 10 % len na letisku Lipsko. Druhy najvyssi podiel mala na
letisku v Hannoveri, kde dosiahla 8 % podiel na frekvencii, 11 % podiel na kapacite a 18 % podiel na dostupnych
na niektorych letiskdch bol sposobeny tym, Ze spolocnost Condor vyuzivala vicsie lietadld a prevddzkovala dlhsie
letecké spojenia ako doméci alebo kontinentalni letecki dopravcovia, ktorf prepravovali obchodnych cestujtcich na
kratke vzdialenosti. Takisto letiskd Lipsko a Hannover st najmi regiondlne letiskd, ktoré neboli prefazené a na
ktorych bol dostatok dostupnych prevadzkovych intervalov pre leteckych dopravcov, ktori tieto letiskd vyuzivali. Na
vetkych ostatnych letiskach, ktoré spolo¢nost Condor obsluhovala, mala ¢asto menej ako 5 % podiel na celkovej
frekvencii, kapacite a dostupnych miestach na kilometer (¥).

2.4. Finan¢né tazkosti spolo¢nosti Condor a hl'adanie strategického investora
Individudlne finan¢né vysledky spolo¢nosti Condor boli pred pandémiou COVID-19 pozitivne. Spolo¢nost Condor
od roku 2009 dosahovala najmi opakujtice sa ro¢né zisky, ktoré za obdobie rokov 2008 az 2019 dosiahli 530

miliénov EUR v kumulovanej vyske a 44,1 miliéna EUR v ro¢nom priemere, ako je zndzornené v tabulke 1.
Obchodny model spolo¢nosti Condor bol teda na prvy pohlad funkény a ziskovy.

Tabulka 1

Zisky/straty spolo¢nosti Condor od roku 2008 do roku 2019

Finan¢ny rok Zisk v 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 45 180 000
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 -16 916 000

(**) Medzi dalsich pi letisk patri Hannover, Norimberg, Stuttgart, Lipsko a Sylt, pozri notifikdciu, priloha 26.

(¥) Na ziadnom zo zvy$nych letisk (Hamburg, Mnichov, Diisseldorf, Frankfurt, Stuttgart, Norimberg a Sylt) nemala spolo¢nost Condor
viac ako [...] % podiel na frekvencii a len na jednom z nich na kapacite ([...] % na letisku v Sylte). Na piatich zvy3nych letiskdch,
konkrétne to na letiskich Hamburg, Diisseldorf, Frankfurt, Stuttgart a Sylt, mala spolo¢nost Condor podiel vyssi ako [...] % na
dostupnych miestach na kilometer ([...] %, [...] %, [...] %, [...] % a [...] %), pozri prilohu 26 k notifikdcii.
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Finané¢ny rok Zisk v 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
KUMULOVANY ZISK CELKOM 529957 743

(33) Finan¢nd situdcia spolo¢nosti Condor vSak v case poskytnutia pomoci bola a zostala negativne ovplyvnend
platobnou neschopnostou jej byvalého ovladajiiceho akciondra, ktorym bola skupina Thomas Cook Group (dalej len
,skupina TCG®). Spolo¢nost Condor sa podielala na konsoliddcii zostatkov (tzv. ,cash pool“) skupiny TCG, mala
pohladdvky voéi skupine TCG vo vyske priblizne [...] miliénov EUR a nemala Ziadne financovanie bankou (¥).
V dosledku platobnej neschopnosti svojej materskej spolocnosti nebola spolo¢nost Condor schopnd financovat
svoje potreby likvidity na trhu a v septembri 2019 musela podat ndvrh na zacatie insolvenéného konania v ramci

spravy ().

(34) Insolven¢ny stid vo Frankfurte nad Mohanom (dalej len ,insolven¢ny sid“) 1. decembra 2019 zacal insolvenéné
konanie a spolo¢nosti Condor povolil pokracovat v ¢innosti, pricom zdroven mala vypracovat insolven¢ny plan.
Insolvencny sud usidil, Ze spolo¢nost Condor bola v zdsade ziskovou spolo¢nostou z hladiska prevddzky a potreba
jej restrukturalizdcie nebola vyvoland nedostatkami jej vlastného obchodného modelu a ziskovosti, ale platobnou
neschopnostou skupiny TCG. V insolven¢nom plane sa stanovili opatrenia na pokraovanie v uplatiiovani
obchodného modelu poskytovatela rekreacnych letov, dohoda s veritelmi, restrukturalizaéné opatrenia a vstup
nového investora. Hlavnym prvkom tohto planu bolo previdzkové a finan¢né oddelenie spolo¢nosti Condor od
skupiny TCG, ako aj prevzatie novym investorom. Akcie spolo¢nosti Condor, ktoré mala v drzbe skupina TCG, sa
odpisali na nulu a spravcovi (ktorym bola spolo¢nost SGL, pozri odévodnenie 26) boli vydané nové akcie v hodnote
20,2 miliéna EUR; tlohou spravcu bolo drzat tieto akcie, kym sa nendjde novy investor.

(35) Vjanudri 2020 boli predlozené tri ponuky na kiipu spolo¢nosti Condor. V tychto ponukach bola spolocnost Condor
ohodnotend na [...] az [...] mil. EUR. Uspesnym uchddzacom sa stala spolocnost PGL, ktord je materskou
spolo¢nostou polského leteckého dopravcu LOT a ktora pontkla kipnu cenu vo vyske [...] mil. EUR. Kipna zmluva
so spolo¢nostou PGL vratane notdrskych ndlezitosti bola podpisand 24. janudra 2020. Nemecky Spolkovy trad na
ochranu hospodérskej sttaze (Bundeskartellamt) 24 februéra 2020 povolil zlﬁéenie Veritel’sk)'r V}’fbor spoloénosti
PGL vsak 13. aprila 2020 odsttpila od zmluvy, pretoZe mala financné a hospodarske tazkosti v stvislosti
s pandémiou COVID-19, v dosledku ktorych spolo¢nost LOT Polish Airlines pozadovala od pol'skej vlddy podporu
vo vyske priblizne 650 milibnov EUR (%¥).

(36) V dosledku odstipenia spolo¢nosti PGL od zmluvy sa insolvencné konanie spolocnosti Condor predlzilo o sedem
mesiacov. Toto predizenie vyvolalo dodatocné néklady, za ktoré bola zodpovedna spolocnost Condor a ktoré boli
v celkovej vyske priblizne 23,7 miliéna EUR (¥). Veritelsky vybor spolo¢nosti Condor 22. oktébra 2020 schvalil
zmeneny plan, ktory insolvenény sid schvilil 24. novembra 2020. Insolvenény sid 30. novembra 2020 rozhodol
o vysttipeni spolo¢nosti Condor z insolven¢ného konania.

(*%) Prostrednictvom tcasti spolo¢nosti Condor na pravidelnych konsolidécidch zostatkov skupiny TCG, z ktorych posledny nadobudol

platnost vo februdri 2018, sa zapocitavali pohladdvky vyplyvajice z dohod o prevode zisku medzi nimi a v pripade potreby ziskavala
spolo¢nost Condor likviditu v rdmci skupiny. Po niitenej likviddcii skupiny TCG uZ tdto moZnost financovania nebola k dispozicii.
Ked7Ze spolo¢nost Condor nemala nezdvisly vlastny rizikovy profil a kedze bola siicastou povinne likvidovanej skupiny TCG, nebola
schopni ziskat financné prostriedky na kapitdlovych trhoch. Okrem toho v ¢ase vstupu skupiny TCG do likvidacie mala spolo¢nost
Condor vodi svojej materskej spolocnosti pohladdvky vo vyske priblizne [...] miliénov EUR, ktoré uz nemohla vyméhat a ktoré sa
museli odpisat. V kone¢nom dosledku bola spolocnost Condor spolo¢ne zodpovednd za urcité dlhy skupiny TCG.

(¥) Pozri aj rozhodnutie o pomoci na zdchranu, odévodnenia 14 az 20.

(*) Ako bola povolend rozhodnutim Komisie C(2020) 9606 final z 22. 12. 2020 vo veci SA.59158 COVID-19 — Pomoc pre LOT Polish
Airlines (U. v. EU C 260, 2.7.2021, s. 1).

(*) Vseobecny sid zrusil rozhodnutie o ndhrade $kody z aprila 2020, pretoze dospel k zdveru, Ze Komisia dostatocne nepreuka’zala, ze
existuje priama stvislost medzi stratami, ktoré utrpela spolo¢nost Condor v dosledku obmedzeni zavedenych na zabranenie Sirenia
pandémie COVID-19, a zvySenymi ndkladmi v stvislosti s insolvenénym konanim vo vyske 17 miliénov EUR, ktoré utrpela
v dosledku predlzenla insolven¢ného konania po odstdpeni spolocnosti PGL od kipnej zmluvy uzavretej so spolo¢nostou Condor
(pozti zrusené rozhodnutie o néhrade skody, odovodnenie 21). KedZe konanie sa muselo prediZit o viac ako dva a7 tri mesiace oproti
povodnym ocakdvaniam, a to z aprila 2020 do novembra 2020 namiesto jiinafjila, kone¢nd suma tychto ndkladov sa zvysila na 23,7
miliéna EUR.
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Spolo¢nost Condor pokratovala v hladani investora a absolvovala nepodmienené, stfazné, transparentné
a nediskrimina¢né ponukové konanie. Dozornd rada spolo¢nosti Condor, ktorej akciondrmi s zdstupcovia
nemeckej spolkovej vlady a spolkovej krajiny Hesensko (rucitelia za tvery KfW), vybrala z troch pontk, ktoré boli
dorucené v Case konania, stikromny investicny fond Attestor. Spolocnost Attestor pontkla spolo¢nosti Condor
najlepsie podmienky na spldcanie verejnych dverov KfW krytych verejnymi zdrukami. Plinovand kiipa bola spisand
formou notdrskej zapisnice z 20. mdja 2021.

Nemecko potvrdilo, Ze spolo¢nost Attestor, ktord je investiénym fondom, nebola pred touto ponukou nijako
prepojend so spolo¢nostou Condor a ani s fiou neobchodovala.

Podla ndvrhu kdpnej zmluvy by sa akcie spolocnosti Condor v jej dcérskych spolocnostiach Berlin Lufttransport
a Internationale Lufttransport predali holdingovej spolo¢nosti SGL, spolo¢nost Attestor by od spolo¢nosti SGL
prevzala 49 % akcii spolo¢nosti Condor a 2 % by mala v drzbe sprdvcovskd spolo¢nost v mene spolo¢nosti Attestor.
Spolo¢nost Attestor by mala moznost ziskat zvy$nych 49 %. V stlade s touto zmluvou spolo¢nost Attestor od
28. jula 2021 kontroluje 51 % akcif spolo¢nosti Condor (49 % prostrednictvom investi¢ného fondu spravovaného
spolo¢nostou Attestor a 2 % prostrednictvom sprdvcu) a tak, ako bolo dohodnuté, poskytla kapitdl (pozri
odovodnenie 46). Finan¢né podmienky transakcie zahffiaji financovanie podnikatelského pldnu spolocnosti
Condor a reStrukturalizdciu existujicich verejnych dverov poskytnutych spolo¢nosti Condor za podmienok
opisanych v odovodneniach 51 a 52. Vlastnicka $truktiira spolo¢nosti Condor po transakcii sa uvddza na obrazku 2.

Obrdzok 2

Vlastnicka Struktiira spolo¢nosti Condor po jej predaji spolo¢nosti 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

Zdroj:  KPMG, Condor Flugdienst GmbH, nemeckd restrukturalizatnd koncepcia podla IDW S 6/BGH, 16. jiina
2021,s.51.
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2.5. Restrukturalizaény pldn spolo¢nosti Condor

(40) Spolo¢nost Condor zacala realizovat svoj reStrukturalizacny plin v oktdbri 2019, ked spustila program
racionalizdcie a restrukturalizacie, ktory trval do septembra 2023. Tento plin je zaloZeny na troch zlozkich:
i) Gspora ndkladov a zvySenie efektivnosti prostrednictvom racionalizdcie a obnovy flotily; ii) finan¢nd a kapitdlovd
restrukturalizdcia prostrednictvom stkromného financovania od spolo¢nosti Attestor a opitovného prerokovania
tverov KfW a iii) organizacnd stabilizdcia prostrednictvom vstupu strategického partnera.

2.5.1.  Prevddzkovd a organizacnd restrukturalizdcia

(41) Spolo¢nost Condor zacala program racionalizdcie, obchodnej optimalizicie a zvySovania produktivity s cielom
znizit prevadzkové néklady, ako aj udrzat a dalej zvySovat svoju ziskovost. Podla restrukturalizacného planu, ktory
predlozilo Nemecko, sa ocakdvalo, Ze tento program prinesie tspory ndkladov a zvysenie produktivity, a to takto:
i) zniZenie po¢tu zamestnancov o 23 % do mdja 2021 spocivajiice najma v zniZeni poctu zamestnancov pozemného
persondlu o 17 %, a to napriek tomu, Ze prevzali viacero tloh, ktoré predtym vykondvala skupina TCG, ako aj
znizenie poctu palubnych sprievodcov od roku 2022 prostrednictvom vopred dohodnutych opatreni v rdmci
socidlneho pldnu; ii) znfZenie mzdovych ndkladov prostrednictvom tpravy kolektivnych zmliv, odmien a platov
manazmentu, ako aj zniZenia niektorych dodato¢nych platieb, ako sii prispevky na stravovanie a na dovolenku;
iii) presun do nizkondkladovej centrély; iv) opdtovné dohodnutie dodévatelskych zmliv (pocas insolvencného
konania sa neuplatiiovali zdkonné vypovedné lehoty a lehoty, ¢o umoznilo ukonéenie nevyhodnych zmliv) a dprava
zmldv o prendjme lietadiel; v) obnova flotily. Ocakavalo sa, Ze vysledkom racionaliza¢ného programu bude trvalé
znizenie ndkladov o viac ako [...] mil. EUR ro¢ne.

(42) Cielom prevadzkovych restrukturalizacnych opatreni, ako sa uvddzaji v tabulke 2, je zachovat a zefektivnit ¢innosti
spolo¢nosti Condor, kym nebude schopna tvorit zisk po postupnom zruseni letovych obmedzeni zavedenych na
zabranenie $ireniu pandémie COVID-19. Ich vykonanim sa zabezpeci konkurencieschopnost spolo¢nosti Condor
dal$im zniZovanim ndkladov a nevyhnutnou obnovou flotily prostrednictvom modernych lietadiel s nizkou
spotrebou paliva.

(43) Spolo¢nost Condor mala starnticu flotilu, ktord v lete 2019 zahffiala 61 lietadiel, z ktorych 59 bolo
prevadzkovanych priamo. Najmd 16 lietadiel Boeing 767-300, ktoré vyuZivala na dialkovych linkdch, malo
v priemere 26 rokov, o je viac ako priemer v odvetvi. Restrukturalizacia flotily, ktorej realizcia sa planuje v rokoch
2022 az 2025 v pripade lietadiel na dlhé lety a v rokoch 2022 az 2029 v pripade lietadiel na krétke a stredne dlhé
lety, prinesie zniZenie spotreby paliva a emisii CO,. Spolo¢nost Condor na zdklade ponuk, ktoré mala k dispozicii
v Case poskytnutia pomoci, ocakdvala rocné spory ndkladov na palivo vo vyske priblizne [...] mil. EUR, Gsporu
emisii CO, na tGrovni 15 az 25 % a zniZenie priemernej spotreby paliva pod 2 litre na 100 tis. km na pasaziera, a to
len v segmente dialkovych letov, kde uskuto¢uje vymenu 16 lietadiel Boeing 767-300.

Tabulka 2

Restrukturalizacné opatrenia spolo¢nosti Condor

Opatrenie Vykonévanie
ZniZenie poctu ZniZenie po¢tu pozemného persondlu: dosiahnuté do marca 2020
zamestnancov
ZniZenie ndkladov na — dprava kolektivnych zmlav: december 2019 — marec 2020,
zamestnancov . . ( o . .
— krétkodobé pracovné zmluvy a predlzenie rokovani o zmrazeni platov v lete 2020
anajar 2021.
Opitovné dohodnutie Priebezné preskiimania prebiehaji so vietkymi dodévatelmi od septembra 2020.

dodavatel'skych zmlav
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Opatrenie Vykondvanie

Presun do menej nakladnej | — rokovania v aprili az méji 2020,

centraly — stahovanie dokonéené v juli 2021.

Obnova flotily Postupnd obnova pocinajic tretim stvrtrokom 2022; do roku 2023 sa ocakdva
nasadenie 12 novych lietadiel na dialkové lety.

Zdroj:  priloha 13 k notifikdcii.

Navyse vstupom strategického investora sa vytvoril stabilny podnikovy rdmec. Predovietkym predaj Casti akcif
spolo¢nosti Condor spoloc¢nosti Attestor bol prvym krokom k $trukturdlnej nezdvislosti spolo¢nosti Condor po jej
vystipeni z insolvenéného konania. Okrem toho vstup spolo¢nosti Attestor a restrukturalizdcia dverov KfW poskytli
spolo¢nosti Condor dostato¢né finan¢né prostriedky a umoznili jej posilnit zdklad vlastného imania.

2.5.2.  Kapitdlovd a financnd restrukturalizdcia a financovanie restrukturalizacného pldanu

Néklady na reStrukturalizdciu zahffiali ndklady na obnovu flotily spolo¢nosti Condor, ako aj na jej nepokryté
prevadzkové naklady pocas obdobia restrukturalizicie. Ako také zahffiali splatenie Gveru na zdchranu a jeho
nahradenie inymi Gvermi od KfW, odpisanie pohladdvky za droky z nadmernej ndhrady $kody, ako sa uvddza
v odévodneni 7, a ndklady spojené s insolvenénym konanim vo vyske 23,7 miliéna EUR (od6vodnenie 36). Néklady
na restrukturalizdciu boli financované ¢iastocne z vlastnych zdrojov, a to v celkovej vyske [...] mil. EUR, a Ciastocne
z verejnych zdrojov formou reStrukturalizicie dlhu v celkovej vyske 300,98 miliona EUR Financovanie
z neverejnych zdrojov bolo zabezpecené prostrednictvom finan¢nych prostriedkov poskytnutych spolo¢nostou
Attestor a podporené trvalymi tsporami nakladov a odpismi dlhov vyplyvajicich z insolvenéného planu, ako sa
uvadza v nasledujtcich odévodneniach.

Spolo¢nost Attestor poskytla spolo¢nosti Condor 200 miliénov EUR formou kapitdlovej injekcie vo vyske 150
miliénov EUR do kapitdlovej rezervy spolo¢nosti a vkladu vo vyske 50 miliénov EUR na notdrsky viazany ucet,
ktory ma spolo¢nost Condor v pripade potreby k dispozicii na prevadzkové acely.

Navyse sa spolocnost Attestor zaviazala poskytnif [...] mil. EUR na obnovu flotily spolo¢nosti Condor, ako aj
averovd linku vo vyske [...] mil. USD (priblizne [...] mil. EUR), ktorti moZe spolo¢nost Condor ¢erpat v niekolkych
tranziach bez revolvingu na platby pred dodanim lietadiel. Konkrétne spolocnost [...] poskytla spolo¢nosti Condor
a jej dcérskym spolo¢nostiam lizingovy ramec, pricom sa priamo alebo prostrednictvom jedného alebo viacerych
ucelovo vytvorenych subjektov zaviazala k financovaniu lizingu kapitdlu vo vyske [...] mil. EUR na déely ndkupu
lietadiel, ktoré sa maji prenajimat spolo¢nosti Condor. Financovanie lietadiel by sa doplnilo o externé financovanie,
ktoré by malo v stilade s obchodnou praxou pokryt [...] % celkovych vydavkov na obstaranie lietadiel. Navrh
lizingového zavizku by tak spoloc¢nosti Condor umoznil prenajat si lietadld v hodnote az do [...] mil. EUR na
obdobie minimélne [...] rokov.

Okrem toho veritelia spolo¢nosti Condor sithlasili s odpisanim pohladadvok vo vyske 630,8 miliéna EUR v stvislosti
s insolvenénym konanim. Konanie sa riadilo zdvdznymi prdvnymi ustanoveniami S$tandardného nemeckého
insolven¢ného zdkona, ktory obsahuje ustanovenia tykajice sa vytvorenia rdznych skupin veritelov a zaobchddzania
s nimi. V rdmci kazdej skupiny sa s veritelmi zaobchadzalo rovnako. Pohladdvky v ,skupine 7 — akciondri“ sa na tcely
insolvenéného konania povazovali za podriadené inym pohladdvkam ostatnych skupin veritelov. V siilade
s insolven¢nym pldnom sa zdkladné imanie spolo¢nosti znizilo na nulu, v désledku ¢oho akciondri stratili svoje
akcie. Zdroven bolo v rdmci zvy3enia kapitdlu podla uvedeného planu vylicené pravo na upisanie novych akcii.
V désledku toho akciondri nedostali Ziadne platby a stratili svoje existujiice prva, a to tak v savislosti s akciami, ako
aj s dlhom, ktory mali voci spolo¢nosti Condor. Nemecko vysvetluje, Ze pokial ide o zvys$né pohladavky, veritelsky
vybor spolo¢nosti Condor si mohol vybrat medzi likvidiciou spolo¢nosti Condor alebo prijatim insolvencnej
ponuky vo vyske 0,1 % na pohladavky v celkovej vyske 631,5 miliéna EUR, pri¢om viaceri veritelia hlasovali proti
tomuto planu. V insolven¢nom plane sa urcilo tychto sedem skupin veritel'ov:

—  zamestnanci (Arbeitnehmer),

—  Spolkova agentira pre zamestnanost (Bundesagentur fiir Arbeit),
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—  Zdruzenie pre poistenie podnikovych dochodkovych systémov pre pripad platobnej neschopnosti (Pensions-
Sicherungs-Verein Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit — PSVaG),

—  veritelia so spolo¢nou zodpovednostou (Glaubiger aus Mithaftun),

—  spolocnosti  skupiny s nepodriadenymi pohladdvkami (Gruppengesellschaften mit nicht nachrangingen
Forderungen),

—  ostatni nezabezpeceni a nepodriadent veritelia (Sonstige unbesicherte und nicht nachrangige Glaubiger) ,

—  akciondri (Gesellschafter).

(49) Niektoré z tychto skupin, napriklad zamestnanci, spolo¢nosti skupiny ¢i akciondri, si zloZené vylu¢ne zo
sukromnych veritelov. Kazdy veritel' zaradeny do jednej z tychto skupin md hlasovacie prdva. Podla nemeckého
insolvenéného prava hlasuje kazdd skupina veritelov samostatne a na prijatie rozhodnutia v kazdej skupine je
potrebnd vicsina veritelov s hlasovacim pravom, a to nielen z hladiska poctu hlasov, ale aj vysky dlznych sam (*).
Vicsina veritelov sa rozhodla prijat ponuku a veritelsky vybor schvdlil plan 22. oktébra 2020. Insolvenény std pldn
schvalil.

(50) Napokon spolo¢nost Condor v siivislosti so svojim racionalizaénym programom dosahuje trvalé zniZenie ndkladov
0 [...] mil. EUR ro¢ne, ktoré vyplyva z dprav lizingovych zmliv, z opdtovného dohodnutia dodévatel'skych zmliiv
a upravy kolektivnych zmlav, ako sa opisuje v od6vodneni 41. Tieto Uspory ndkladov ovplyviuji vykaz ziskov
a strat spolo¢nosti Condor a zniZuju potrebu externého financovania.

51) Kdpna zmluva a finan¢né prostriedky od spolocnosti Attestor na ucely financovania lizingu boli podmienené
P ¢ p y od sp , y g P
restrukturalizdciou existujtcich tverov spolocnosti Condor vo vyske 550 miliénov EUR, ktoré spolo¢nosti Condor
poskytla KfW. Pred restrukturalizaciou boli podmienky tverov KfW takéto:

a)  aver ¢ 1 v celkovej vyske 529,8 miliéna EUR sa skladal z tranZe A v nomindlnej hodnote 256 miliénov EUR
a tranZe B v nomindlnej hodnote 273,8 miliéna EUR. Na zabezpecenie uveru 1 spolo¢nost Condor vytvorila
balik zaruk, ktory okrem iného zahfnal zdlozné prava na akcie, zdlozné prava na lietadld, prevody cennych
papierov, postiipenia a zdlozné prava na ulty:

1. tranZa A tveru 1 bola splatnd 30. juna 2026; mala byt vratend v Stvrtro¢nych splatkach vo vyske [...]
mil. EUR platenych od 30. jiina 2021 a prostrednictvom jednorazovej platby vetkych nesplatenych siim
30. jina 2026; tGrokovd sadzba sa skladala zo zdkladnej sadzby rovnajicej sa trojmesacnej sadzbe
EURIBOR + [...] bazickych bodov ro¢ne + naklady KfW na refinancovanie;

2. tranza B tveru 1 bola revolvingovym tverovym rdimcom s kone¢nou splatnostou 31. decembra 2031;
urokova sadzba sa skladala zo zdkladnej sadzby rovnajlcej sa mesacnej sadzbe EURIBOR + [...]
bazickych bodov ro¢ne + ndklady KfW na refinancovanie; sumy Cerpané z tranze B sa mali splatit na
konci kazdého drokového obdobia spolu s drokmi, ktoré vznikli do tohto ditumu, ale eSte neboli
zaplatené; splatené sumy sa mohli opdt Cerpal v rdmci obdobia dostupnosti za predpokladu, Zze
nepresiahli celkovii sumu Gveru dostupnti pre tranzu B; od 30. jina 2026 by sa celkové vyska Gveru pre
tranZu B automaticky zniZovala o [...] mil. EUR na konci kazdého nasledujiceho kalenddrneho
Stvrtroka;

b)  dver 2 s nomindlnou hodnotou 20,2 miliéna EUR a splatnostou 31. decembra 2031 mal trokovi sadzbu
zlozent zo zdkladnej sadzby rovnajicej sa trojmesacnej sadzbe EURIBOR + [...] bazickych bodov + ndklady
KfW na refinancovanie; tiver 2 bol zabezpeceny [...] v prospech KfW;

¢)  ak by bola spolo¢nost Condor predand prostrednictvom predaja akciif, zmluvné dojednania zabezpecovali
hierarchiu spldcania jednotlivych tranzi. Najskor by sa splatil Giver 2, ndsledne tranza A dveru 1 a potom
tranZa B tveru 1. Navyse v pripade inych predajov aktiv spolo¢nosti Condor by sa tranza A tieZ znizila pred
tranZzou B. V pripade predaja zdbezpek by sa podobné poradie priority uplatnilo na splécanie tranzi. V pripade
vynosov z inych zdbezpek by tranza A mala prednost pred tranZou B, to znamend, Ze vynosy by sa pouzili
najprv na splatenie tranze A a potom na splatenie tranZe B.

(*°) Insolven¢ny zdkonnik (Insolvenzordnung) z oktébra 1994 (BGBL IS. 2866), § 243 a 244 ods. 1.
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(53)

(54)

Podla notifikdcie a ndvrhov zmliv, ktoré predlozilo Nemecko, prispieva Nemecko k financovaniu restruktura-
liza¢ného planu prostrednictvom restrukturalizécie existujiicich Gverov, ktoré poskytla KfW vo vyske 550 miliénov
EUR, a to takto:

a)  upustilo by sa od vrtenia 90 miliénov EUR z tranZe B tveru 1;

b)  nesplatené sumy z tiveru 1 [po odpisani 90 miliénov EUR uvedenych v pismene a) a odpisani 60 miliénov EUR
podla druhého rozhodnutia vo veci Condor (pozri odovodnenie 6)] by sa restrukturalizovali takto:

— nadriadend tranZa vo vyske 175 milionov EUR s rovnakymi podmienkami ako tranza A Gveru 1,
s vynimkou tychto dvoch zmien: i) kone¢nd splatnost by bola stanovend na september 2026, aby sa
zhodovala s finanénym rokom spolo¢nosti Condor (predtym jin 2026 pre traniu A Gveru 1
a 31. december 2031 pre tranzu B dveru 1 a Gver 2); i) [...];

—  podriadend tranza vo vyske 204,8 miliéna EUR s tymito podmienkami: i) tirokova sadzba: [...] ndkladov;
i) druh dlhu: [...]; iii) zdbezpeka: ako predtym; iv) sumy, ktoré sii k dispozicii na splatenie a podmienené
dosiahnutim vynosov v nadvdznosti na mechanizmus ndvratu k lepsiemu zisku (tzv. ,earn-out
mechanism®) (zdkladny ddtum ukoncenia: 30. septembra 2026);

¢)  aver 2, ktory bol poskytnuty spolo¢nosti SGL na nadobudnutie akcif, by sa zmenil tak, aby sa riadil rovnakymi
podmienkami ako novéd podriadend tranza, ale s tym rozdielom, Ze jeho existujiica zdbezpeka by sa posilnila
0 [...]. Vrétenie podriadenej tranZe by bolo [...].

Nemecko potvrdilo, Ze ndvrhy zmliv boli vykonané tak, ako sa uvadza v odovodneni 52. Podla informdcii, ktoré
poskytlo Nemecko, sa v ramci mechanizmu ndvratu k lepSiemu zisku stanovuje, Ze platba v rdmci mechanizmu
ndvratu k lepsiemu zisku sa moze uskutocnit len vtedy, ked investor do 30. jina 2026 dosiahne isté vynosy (napr.
predajom) vo vyske aspori [...] mil. EUR (limit névratu k lepSiemu zisku) alebo ak sa ocenenie vlastného imania
spolo¢nosti k 30. septembru 2026 rovnd asponl tejto sume. V pripade vynosov nad limitom ndvratu k lepsiemu
zisku vo vyske [...] mil. EUR bude zaplatend suma vo vyske [...] EUR. Zo sim v rozpiti od [...] mil. EUR do [...]
mil. EUR dostane veritel podiel od [...] % do [...] %. Skuto¢nd vyska vynosu zdvisi od istych vynosov. Platobnymi
podmienkami mechanizmu névratu k lepSiemu zisku sa tak zabezpecuje, Ze nemecky $tdt dostane do septembra
2026 platby vo vyske [...] az [...] mil. EUR v zdvislosti od hospodarskeho tspechu spolo¢nosti Condor. Platby
z mechanizmu nédvratu k lepSiemu zisku sa musia pouzit na splatenie podriadenej tranze a Gveru 2.

Nemecko prostrednictvom KfW poskytlo spolo¢nosti Condor zarucené tvery na ndhradu casti $kod, ktoré podla
odhadov vznikli spolo¢nosti v stvislosti s pandémiou COVID-19. Po prijati zrugeného rozhodnutia o ndhrade skody
Komisia zistila, Ze spolo¢nost Condor utrpela v obdobi od 17. marca do 31. decembra 2020 $kodu vo vyske 175,355
miliéna EUR (') a v obdobi od 1. janudra do 31. mdja 2021 $kodu vo vyske 73,66 milibna EUR (*3), ¢o spolu
predstavuje 249,02 miliéna EUR v obdobi od 17. marca 2020 do 31. mdja 2021. Rozdiel medzi sumami tverov
(550 miliénov EUR) pred uplatnenim odpisov (90 miliénov EUR a 60 miliénov EUR — oddévodnenia 6 a 8) na jednej
strane a odhadovanou $kodou v obdobi od 17. marca 2020 do 31. mdja 2021 (249,02 miliéna EUR) na strane druhej
predstavuje 300,98 miliona EUR. Ide o sumu tverov poskytnutych na restrukturalizaciu.

Nemecko predkladd dve hodnotenia prvku pomoci obsiahnutého v restrukturalizicii Gverov.

Podla prvého pristupu Nemecko tvrdi, Ze prvok pomoci na restrukturaliziciu tverov by predstavoval nomindlnu
hodnotu dverov vo vyske 400 miliénov EUR (t. j. povodnd suma 550 miliénov EUR zniZend o odpis vo vyske 150
miliénov EUR) zniZzenti o sumu oznidmenti Nemeckom ako pomoc na nihradu $kody za obdobie od 17. marca
2020 do 31. mdja 2021 vo vyske 144,1 miliéna EUR, ¢o by znamenalo nominalnu hodnotu pomoci na restruktu-
ralizdciu vo vyske 255,9 miliéna EUR.

(*") Pozri prvé rozhodnutie vo veci Condor, odovodnenie 203.
(*¥) Pozri druhé rozhodnutie vo veci Condor, odévodnenie 112.
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(57) Nemecko sa v§ak domnieva, Ze by bolo mozné menej konzervativne ocenenie prvku pomoci. V pripade nadriadenej
tranZe vo vyske 175 miliénov EUR by prvok pomoci predstavoval 18,9 miliéna EUR z rozdielu medzi Grokmi, ktoré
spolocnost Condor skuto¢ne zaplatila, a tirokmi, ktoré by musela zaplatit za hypoteticky trhovy tver. Trhovy veritel
by tiez sthlasil s odkladom spldtok a tirokov, ktoré by tak nepredstavovali pomoc. Nemecko napokon posudzuje
odpustenie dlhu vo vyske 90 miliénov EUR ako grant s prvkom pomoci vo vyske 90 miliénov EUR.

2.5.3.  Prevddzkovd a financnd trajektdria restrukturalizdcie a ndvrat k Zivotaschopnosti

(58) Nemecko uvddza, ze az do pandémie COVID-19 nemecky trh vyjazdového cestovného ruchu neustéle rastol a ro¢ny
ndrast dosahoval 4,6 %. V roku 2020 v3ak trh prudko klesol o 58,1 %. V restrukturaliza¢nom plane sa predpoklad,
ze dopyt po rekreatnom cestovani sa na nemeckom trhu zacne zvySovat v lete 2021. Nemecko uvadza, Ze
cestovanie je silne prepojené s hrubym domdcim produktom, ktory by sa mal do konca roka 2021 vrétit na
predkrizové Grovne. Vyrazny ndrast miery Cistych tspor domécnosti v Nemecku z 10,9 % v roku 2019 na 16,3 %
v roku 2020 naznacoval vyznamné vydavky spotrebitelov s postupnym uvolfiovanim obmedzeni. Ocakdvalo sa, Ze
rekreacné cestovanie sa ozivi rychlejsie ako cestovanie vo vSeobecnosti a vréti sa na predkrizovd tiroven priblizne
o rok skor ako cestovanie vo vSeobecnosti (*).

(59) Predpoklady uvedené v restrukturaliza¢nom pldne vychddzajii z analyzy réznych trendov, ako aj ich vplyvu na
rekreacné cestovanie. Sprdva o restrukturalizicii, ktor vypracovala spolocnost KPMG a ktort poskytlo Nemecko,
obsahuje aj progndzy vyvoja trhu na zdklade postdeni tretich stran (**). Podla viacerych odbornych stidii
zahffajiicich prognézy poctu cestujicich (PAX), vynosov na osobokilometer (RPK) (*), pohybov IFR (pravidld letu
podla pristrojov) (**) a poctu cestujicich sa ako najlepsi scendr ocakdvalo, Ze v roku 2023 sa odvetvie leteckej
dopravy ozivi na drovne z roku 2019 (7). Prvy ndrast sa ocakdval v trefom a poslednom $tvrtroku 2021 v pripade,
Ze sa zrusia cestovné obmedzenia a pokro¢i ockovanie. Tieto progndzy sa vyuZzivaji na posiidenie hodnovernosti
zdkladnych predpokladov obchodného planu spolo¢nosti Condor.

(60) Podla poskytnutych tdajov (idaje Euromonitora o vyjazdovom rekrea¢nom cestovani uvddzané ako pocet ciest
a vydavky, tdaje spolo¢nosti Statista a McKinsey o prijmoch) sa mal celosvetovy trh cestovného ruchu ozivit na
trovne z roku 2019 v roku 2022 v najlepsom scendri a v roku 20242025 v najhorSom scendri. Ako je zndzornené
na obrézku 3, ocakavalo sa, Ze ozivenie kld¢ovych ukazovatelov vykonnosti (dalej len ,KPI“), ktorymi st PAX, RPK
a IFR, dosiahne troven z roku 2019 priblizne v roku 2023/2024. Tieto progndzy sa viak tykaji celého odvetvia
leteckej dopravy. Tie isté progndzy naznacuji aj rychlejie oZivenie turistickych letov.

(**) Notifikdcia, KPMG, Condor Flugdienst GmbH, nemeckad restrukturalizacnd koncepcia podla IDW S6/BGH, 16. jina 2021, s. 27.

(*Y) Zdroje tretich strdn zahffiaji: BDL (Bericht zur Lage der Branche — janudr 2021), ICAO [Effects of novel Coronavirus on civil aviation:
Economic impact analysis (Vplyv ochorenia COVID-19 na civilné letectvo: Analyza hospodarskych dosledkov) — mdj 2021], Eurocontrol
[Forecast Update 2021 — 2024 (Aktualizdcia prognézy na obdobie 2021 — 2024) — mdj 2020], Medzindrodnd rada letisk [Covid-19 &
Airports: Traffic forecast & financial impact (Ochorenie COVID-19 a letiska: Prognéza dopravy a finanéné dosledky) — janudr 2021], IATA
[Airline industry financial forecast (Financnd progndza odvetvia leteckej dopravy) — april 2021], Jefferies [lata cuts 2021 forecast —
vaccinations, travel restrictions slow the recovery (Prognéza IATA z roku 2021 tykajiica sa Gspor — ockovanie a cestovné obmedzenia
spomalujt ozivenie) — april 2021].

(**) RPK alebo vynosy na osobokilometer predstavuji pocet prepravenych platiacich cestujiicich vyndsobeny preletenou vzdialenostou.

(*%) IFR alebo pravidld letu podla pristrojov st stiborom predpisov, ktoré predpisuji, ako sa md lietadlo prevddzkovat, ked pilot nie je
schopny navigovat lietadlo pomocou vizudlnych referencif podla pravidiel letu za viditelnosti.

(") Zdroj: KPMG, Condor Flugdienst GmbH, nemeckd restrukturaliza¢nd koncepcia podla IDW S6/BGH, 16. jina 2021, s. 33.
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Obrdzok 3

Prognoézy KPI leteckych dopravcov v % v roku 2019

Yearly value as an
average of quarterly
recovery rates

' (ICAO, ACIl)

19 2020 2021 2022 2023 2024

Zdroj:  KPMG, Condor Flugdienst GmbH, nemeckd restrukturalizacnd koncepcia podla IDW S6/BGH, 16. jiina
2021, strana 33.

(61) Hlavné prevadzkové naklady spolo¢nosti Condor zahfnaji naklady na Gdrzbu, palivo a zamestnancov. Predpoklady
uvedené v restrukturalizatnom pldne vychddzaji z hospodarnosti lietadiel podla typu na pridelenom leteckom
spojeni, progndz cien ropy a vykonnosti. V restrukturalizanom pldne sa zohladiuji icinky opatreni vykonanych
ako stcast insolvencného planu, ktoré vyplyvaji z obnovy flotily, postupného prechodu z [...], ako aj zo zniZenia
poctu zamestnancov, z rezimu skrateného pracovného ¢asu v stvislosti s pandémiou COVID-19 atd.

(62) Predpoklada sa, Ze prijmy spolo¢nosti Condor z letovych ¢innosti sa budd postupne zvySovat. Ocakava sa, Ze po faze
zvySovania kapacit v rokoch 2020 — 2022 dosiahne miera vytaZenosti lietadiel tiroven pred pandémiou COVID-19
v roku [...] v stlade s o¢akdvanym oZzivenim trhu rekrea¢ného cestovania. V pripade zdkladného scendra (tabulka 3)
sa oCakdva, Ze spolo¢nost Condor bude ziskovd a pokryje trokové ndklady a odpisy na konci obdobia restruktu-
ralizdcie v septembri 2023 s ¢istym vysledkom vo vyske [...] mil. EUR a [...] % rozpdtim prijmov pred zapocitanim
urokov a dani (dalej len ,EBIT) (*¥). Tento rastici trend bude pokracovat aj po skonéeni obdobia restrukturalizécie,
pricom v roku 2024 dosiahne spolo¢nost ¢isty vysledok [...] mil. EUR a rozpitie EBIT na trovni [...] % a ndsledne
v roku 2026 dosiahne ¢isty vysledok [...] mil. EUR a rozpitie EBIT na trovni [...] %.

Tabulka 3

Vykaz ziskov a strit spolo¢nosti Condor v zdkladnom scendri

Obdobie pred

restrukturaliziciou Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizdcii
V mil. EUR 2019/20
soonTl8 | 2018191 " sku-| 2020021 | 202122| 2022)23 | 202324 | 2024J25 | 2025(26
< < TOCN FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
NOST NOST ost
Pr,evadzkove 1803.8| 16842 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
vynosy
Egiq:g;kove 1684.4| —1542,9 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Z toho: [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
ndklady na
prendjom flotily

(**) EBIT alebo prijmy pred zapocitanim tirokov a dani st vynosy spolocnosti ocistené o vydavky bez dane a drokov. Rozpitie EBIT je
finan¢ny ukazovatel, ktory je ukazovatelom ziskovosti spolo¢nosti a mozno ho vypocitat vydelenim EBIT trzbami.
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reé(t)rl:xcll((t,tl:izlfzrggiou Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizicii
mil 2019/20
v mil. EUR ség'lrglg 51?8'1%%9- SI{U— 202021 | 202122 | 202223 | 202324 2024[25 | 2025)26
NOST NOST T%Cs¥ FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Odpisy osal 939 [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
a amortizacia ’ ’
Z toho: odpisy [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
flotily
Previdzkovy [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
zisk (EBIT)
pred 23,0 47,5
mimoriadnymi
udalostami
Finan¢né [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ndklady ~296| -320
Z toho: [..] [..] [..] [..] [..] [...] [..]
v sivislosti
s flotilou
Cisty vysledok 200! —6796 7 [.] [..] [..] [..] [.] [.] [.]
za rok ’ ’
Rozpitie EBITDA 79 99 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(pe.)
Rozpiitie EBIT L% 395 [.] [.] [..] [..] [..] [..] [..]
(pe.)
Vnos 198 172 [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Do;ﬁtpné miesta [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
na kilometer
[ASK] cekom 34638 36183
(v mil.)
le;)osg.lna [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
osobokilometer
(RP] celkorn 30880 | 32495
(v mil.)
Celkovd miera [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
vytazenosti 89 % 90 %
sedadiel
Celkovy pocet [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
cestujticich (v mil.) eL 2

Zdroj:  notifikdcia, finan¢né tidaje spolo¢nosti Condor (rozdelenie za flotilu za roky 2017/18 a 2018/19 nie je k dispozicii).

(63) Z tabulky 3 vyplyva, Ze restrukturaliza¢né opatrenia v oblasti prevddzky a obchodu a finan¢né prispevky umoznia
spolo¢nosti Condor postupne zmiernit G¢inky platobnej neschopnosti skupiny TCG na jej vlastné imanie, ktorého
Cast sa eSte nachddzala v jej stivahe pri vystipeni spolo¢nosti Condor z insolvenéného konania 1. decembra 2020.
V stlade s nemeckym insolvenénym pravom spolo¢nost Condor odpisala cely svoj zdkladny kapitdl, v dosledku
¢oho ma zdporné tctovné vlastné imanie. Ak by aj spolo¢nost Condor v désledku uvedeného vonkajsieho vplyvu
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stale mala do konca roka 2026 mierne zdporné vlastné imanie vo vyske [...] mil. EUR, jej zdklad vlastného imania sa
bude pocas obdobia restrukturalizdcie neustdle a vyrazne zlepovat a v roku 2027 sa zmeni na kladny. Navyse
dlhodobé finan¢né zdvizky spoloc¢nosti Condor sa po dosiahnuti svojej maximalnej Grovne [...] mil. EUR v roku
2021 zniZia a do roku 2026 dosiahnu [...] mil. EUR. Okrem toho podla uvedeného stboru tdajov by ndvratnost
investovaného kapitalu (dalej len ,ROCE®) spolocnosti Condor (*) bola vyrazne kladnd na konci obdobia restruktu-
ralizdcie vo finan¢nom roku 2023, ako aj v nasledujticich rokoch, a dosahovala by [...] % az [...] % (tabulka 4).

Tabulka 4

Stvaha spolo¢nosti Condor v zdékladnom scendri

VOdeble pred Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizdcii
restrukturaliziciou

V mil. EUR 2019/20
Slgg}rglg 51?8%%9- SKU-| 2020/21| 2021/22| 202223 | 2023[24 | 2024[25 | 202526
< < TOCN FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

NOST NOST <

OST
Aktiva 1880,9 591,5 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Neobezny
majetok > 1 rok

12934 309,8 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Z toho: flotila [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(aktiva)
Obezny majetok 587 5 2816 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
< 1rok ’ ’

Z toho: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
pefiazné
prostriedky 11,2 56,5
a periazné
ekvivalenty
Zaviazky 1880,9 591,5 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Vlastny kapital 194,7| —6776,2 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
D’Ih.(.)dobé 760.6| 37064 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
zavazky > 1 rok

Dlhodobé [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

finan¢né 181,2 156,1

zavazky > 1 rok

Z toho: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
lizingy (zdvizky)
K,rei't'kodobé 925.6| 36613 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
zavazky < 1 rok
Kratkodobé [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
finan¢né 37,8 47,4

zavazky < 1 rok

(*) Investovany kapitdl je vymedzeny ako celkové aktiva ocistené o kratkodobé zavazky.
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reég'lzni(t,tl::;ﬁ)zrggou Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizicii
V mil. EUR 2019/20
Ség,lrglg ség}r%g SKU-| 2020021 | 2021/22| 2022/23| 202324 | 2024)25 | 2025/26
ot | T ot |  TocN FC| PLAN| PLAN| PLAN| PLAN| PLAN
ost
lizingy (zdvizky)
ROCE 2% 2% [.] [.] . [.] [.] [.] [.]

Zdroj:  notifikdcia, financné Gdaje spoloc¢nosti Condor (rozdelenie za flotilu za roky 2017/18 a 2018/19 nie je k dispozicii).

(64) V rdmci ocenenia podniku spolo¢nosti Condor, ktoré v jiini 2021 uskuto¢nila spolo¢nost Rothschild v rdmci procesu
investovania, ako sa uvddza v tabulke 5, sa na zdklade konzervativnych predpokladov odhaduje, Ze vlastné imanie
spolo¢nosti Condor sa bude do roku 2023 pohybovat od [...] mil. EUR do [...] mld. EUR v zdvislosti od pouZitej
met6dy [diskontované penazné toky alebo ndsobky prijmov pred zapocitanim trokov, dani, odpisov a amortizacie
(dalej len ,EBITDA)].

Tabulka 5

Ocenenie podniku - spolo¢nost Condor

[.]

(65) Sprava o oceneni vypracovand spolo¢nostou Rothschild obsahuje vypocet védzenych priemernych kapitdlovych
ndkladov (dalej len ,WACC*) spolo¢nosti Condor. WACC st stétom vyndsobenia ndkladov na dlh a ndkladov na
vlastné imanie prislusnymi vahami. Ako cielova kapitdlova Struktiira s cielovymi vdhami pre dlh a vlastné imanie, za
predpokladu vlastného imania na tGrovni [...] %, sa ndklady na dlh vypocitajii ako [...] % a ndklady na vlastné imanie
ako [...] % (*). WACC spolo¢nosti Condor st vypocitané ako [...]%. Od 1. janudra 2019 vstapil do platnosti Sestndsty
medzindrodny $tandard finanéného vykaznictva (dalej len ,IFRS 16%), ktorym sa rudi rozdielne zaobchddzanie
s finanénym a operativnym lizingom. Rovnaky vypocet bol uvedeny pri zohladneni standardu IFRS 16 a vyslednej
vys$ej vahy dlhu v désledku Gétovania lizingovych zévizkov ako finanénych zavizkov. Vysledkom zvysenia dlhu je
predpokladand kapitdlovd Struktdra [...] % vlastného imania a [...] % dlhu. Pri tomto scendri st WACC vo vyske [...]
% v dosledku vyssej vahy dlhu.

(66) Nemecké organy poskytli aj ocenenie vlastného imania spolo¢nosti Condor podla podmienok dohodnutych so
spolo¢nostou Attestor, z ktorych vychddzala spolo¢nost PWC, ako povinnd osoba pre Nemecko na postidenie
tiverovych podmienok KfW, ako aj spolo¢nost Rothschild ako nezavisly expert, ktory stanovil hodnotu spolo¢nosti
v investicnom procese. Spolo¢nost PWC uplatiiuje konzervativny pristup zaloZeny na dolnej hranici pldnovanych
EBIT vo vyske [...] mil. EUR a multiplika¢nom faktore [...]. Na zdklade tychto konzervativnych predpokladov
spolo¢nost PWC dospela k zdveru, Ze v roku 2025 bude mat spolo¢nost Condor vlastné imanie na trovni priblizne
[...] mil. EUR, pri¢om samotna spolo¢nost Condor ocenila vlastné imanie pred pandémiou COVID-19 ocenila na
priblizne [...] mil. EUR (*'). Na zdklade tohto konzervativnejsicho ocenenia spolo¢nostou PWC by spolo¢nost
Condor v roku 2026 dosiahla névratnost vlastného kapitalu (dalej len ,ROE®) na tGrovni [...] %. Tato hodnota je plne
v stlade s medidnom ROE, ktory poskytla skupina ostatnych leteckych dopravcov a ktory v rokoch 2017 — 2019
dosahoval 23,4 % az 25,3 %, ako sa uvddza v tabulke 6. V tabulke 6 mozno vidiet, Ze s vynimkou roku 2019
dosahovali tradi¢ni eur6pski letecki dopravcovia a americki letecki dopravcovia viac ¢i menej podobné vysledky.

() Néklady na dlh na drovni [...] % pozostdvajii z [...] % trokovej sadzby existujiicich Gverov KfW po tiprave o moznost odpocitania
trokov z dani. Ndklady na vlastné imanie vo vyske [...] % st vypocitané s pouzitim modelu ocefiovania kapitdlovych aktiv
a pozostdvaju z i) bezrizikovej miery vo vyske [...] %; ii) prirdzky za mald spolo¢nost vo vyske [...] % a iii) rizikovej prirdzky
$pecifickej pre spolo¢nost, ktord je odvodend z trhovej rizikovej prirdzky vo vyske [...] % vyndsobenej faktorom Beta (1,2 na zdklade
porovnatelnych spolo¢nosti), ¢o by v pripade spolo¢nosti Condor predstavovalo [...] %.

(*') Federalny mandat PWC z 18. 5. 2021.
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Tabulka 6

Medidn ndvratnosti vlastného kapitéilu leteckych dopravcov v rokoch 2017 - 2019 (*)

2019 2018 2017
Tradi¢ni letecki dopravcovia (Eurépa) 19,8 % 24,6 % 241 %
Nizkondkladovi letecki dopravcovia
(Eurépa) 12,8 % 15,1 % 11,1 %
Americki letecki dopravcovia 30,4 % 253 % 258 %
Vsetci 253 % 23,4 % 24,6 %

(67) Okrem toho podla nemeckych orgdnov kombinovany vplyv restrukturaliza¢ného pldnu spolo¢nosti Condor vritane
viacerych racionalizaénych opatreni a obnovy flotily (pozri tabulku 2), ktory povedie k vyraznému znizeniu
ndkladov na zamestnancov a doddvky, ako aj k Gspordm ndkladov na palivo a tdrzbu, a nového financovania zo
strany spolo¢nosti Attestor umozni spolo¢nosti Condor dosiahnut ziskovost zodpovedajiicu priemere v odvetvi.
Ako sa uvadza v tabulke 3, rozpitia EBIT (*) spolo¢nosti Condor st od finan¢ného roku 2023 kladné ([...] % v roku
2023 az [...] % v roku 2026). V porovnani s troviiami pred pandémiou COVID-19 st rozpitia po pandémii vyrazne
vyssie ([...] % za finan¢ny rok 2018 a [...] % za finan¢ny rok 2019).

(68) Z tabulky 7 takisto vyplyva ziskovost ostatnych leteckych dopravcov pred pandémiou COVID-19. Podla tdajov,
ktoré poskytlo Nemecko, bol medidn rozpitia EBIT tychto ostatnych leteckych dopravcov, medzi ktorych patria
tradi¢ni aj nizkondkladovi letecki dopravcovia, ako sii Lufthansa a Ryanair, v priemere 5,7 %, resp. 7,3 %. Vysledky
tejto skupiny boli velmi rozdielne, s rozpitim 18,8 percentudlneho bodu medzi najvy$ou hodnotou 13,3 %
a najniz§ou hodnotou —5,5 %. Na zdklade idajov za rok 2019 dosiahla spolo¢nost Condor vynos na cestujiiceho
(prijem vydeleny poctom cestujticich) vo vyske [...] (*) v porovnani s priemerom ostatnych leteckych dopravcov vo
vyske 141, pri¢om spolo¢nost Condor previdzkovala lety s ukazovatelom ASK (dostupné miesta na kilometer) na
trovni [...], zatial ¢o priemer ostatnych leteckych dopravcov bol 135 773.

P 2

Tabulka 7

Porovnanie kI'icovych ukazovatel'ov s ostatnymi leteckymi dopravcami pred pandémiou COVID-19

Miera Kapacita
Rozpiitie Vynos vytaZenosti Cestujiici disponibilnych
EBIT (v %) (EUR) sedadiel (v mil.) sedadiel (v mil.
(v %) km)
Condor [...] [...] [... [...] [...] [...]
Lufthansa 5,1 250,7 82,6 145,3 358803
Norwegian 2,0 121,9 86,6 36,2 100031
Eurowings -5,5 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
EASYJET 7,3 76,5 91,5 96,1 116 056
Wizz 13,0 69,0 93,6 40,0 69973

(*) Rozhodnutie Komisie C(2020) 9221 z 11. decembra 2020 vo veci SA.58463 Aide 4 la restructuration de Corsair (U. v. EU C 41,
5.2.2021, s. 1, odovodnenie 23). Vzorka zahffia 15 leteckych dopravcov rozdelenych do troch kategérii: tradiéni letecki
dopravcovia, do ktorej patria Air France KLM, Lufthansa, IAG, SAS, Aeroflot, TAP, Aegean a Finnair, nizkondkladovi letecki
dopravcovia, do ktorej patria spolocnosti Ryanair, Easy Jet a Air Europa, a americki letecki dopravcovia, do ktorej patria
spolo¢nosti Delta Airlines, American Airlines, United Airlines a Southwest Airlines.

(*’) Rozpitie EBIT na zédklade trzieb z predaja. Iné prevddzkové vynosy sa v restrukturalizacnom pldne nepredpokladaju.

(*) Vynos je vyssi nez vynos uvedeny v tabulke 3 z dévodu potrebnej porovnatelnosti s porovnatelnymi spolo¢nostami. Kedze verejne
dostupné tdaje o konkurentoch nie sii také podrobné ako interné tidaje spolo¢nosti Condor, vynos uvedeny v tabulke 7 je vymedzeny
ako trzby z predaja na PAX, zatial ¢o vynos v tabulke 3 je vymedzeny ako (trzby z predaja — trzby z ndkladnej dopravy — ostatné trzby)

na PAX.
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Miera Kapacita
Rozpitie Vynos vytaZenosti Cestujiici disponibilnych
EBIT (v %) (EUR) sedadiel (v mil.) sedadiel (v mil.
v %) 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 8,1 146,0 81,6 74,3 187 696
Priemer (vritane 5,5 1438 86,2 61,8 127 474
spolo¢nosti Condor)
Priemer (bez 5,7 140,8 85,8 66,6 135773
spolo¢nosti Condor)
Medidn (vrétane 6,2 143,8 84,3 38,1 85002
spolo¢nosti Condor)
Medidn (bez 7,3 1432 83,9 40,0 100 031

spolo¢nosti Condor)

Zdroj:

KPMG, Condor Flugdienst GmbH, nemeckd restrukturaliza¢nd koncepcia podla IDW S6/BGH, 16. jina 2021, strana 37;
vlastny vypocet.

Okrem toho Nemecko poskytlo tidaje o budiicich peniaznych tokoch spolo¢nosti Condor v zakladnom scendri, ako sa

uvéadza v tabulke 8.

Tabulka 8

Predpokladané pefiazné toky v zdkladnom scendri

V mil. EUR

EBITDA

Peniazné toky

z previdzkovych &innosti

(p-e.)
Mimoriadne polozky

Pefiazné toky z investi¢nych

¢innosti

Zmeny vo vlastnom imani
Zmeny finan¢nych zdvizkov

Z toho: finan¢né zavizky

Kfw

Pefiazné toky z finanénych

¢innosti

Cisté zniZenie[zvySenie
pefiaznych prostriedkov
a pefiaznych ekvivalentov

Na zaciatku obdobia

Na konci obdobia

2019/20
SKUTOC-
NosT

Obdobie restrukturalizicie

202021
FC

[...
[...

2021/22
PLAN

[...
[...

202223
PLAN

Obdobie po restrukturalizicii

202324 | 2024/25 2025/26

PLAN PLAN PLAN
[...] -] [..]
(-] -] (-]
[...] [...] [...]
-] [--] [--]
[...] [...] [...]
-] [--] [--]
[...] -] [..]
-] [--] [--]
-] -] -]
[...] [...] [...]
[...] [...] [...]
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(71)

Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizdcii
V mil. EUR 019129 | 2020021 | 2021j22 | 2022023 | 202324 | 202425 | 202526
NOST FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Dostupnd tranZa B [...] [...] [...] [.--] [.-.] [...] [...]
Viazand hotovost [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Dostupnad likvidita [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Zdroj:  notifikdcia, finan¢né tdaje spolo¢nosti Condor.

Z udajov poskytnutych Nemeckom vyplyvajii zdporné petiazné toky z prevadzkovych ¢innosti na drovni [...] mil.
EUR vo finanénom roku 2021. Zdroven ku kladnym penaznym tokom prispievajii najmd mimoriadne polozky vo
vyske [...] mil. EUR, ktoré suvisia s likviddciou skupiny TCG, likviditou ziskanou vdaka investicii spolo¢nosti
Attestor a so zmenami vo finanénych zdviazkoch voéi KfW. Po vklade spolo¢nosti Attestor do vlastného imania
spolo¢nosti Condor dostupna likvidita nikdy neklesne pod [...] mil. EUR.

Z poskytnutych informdcii vyplyva, Ze spolo¢nost Condor ¢elila kratkodobej krize likvidity v kombindcii
s negativnou situdciou v oblasti platobnej schopnosti v dosledku likvidacie skupiny TCG (obrazok 4).

Obrdzok 4

Kratkodobi likvidita spolo¢nosti Condor
[..]

Zdroj:  notifikdcia, postidenie restrukturalizdcie spolo¢nostou KPMG.

Nemecko poskytlo analyzu citlivosti, z ktorej vyplyva, ako sa bude vykaz ziskov a strit spolo¢nosti Condor
a nésledne jej sivaha liit od zdkladného scendra, ako sa uvddza v tabulke 3 a tabulke 4, ak by sa ndklady na palivo
v zdkladnom scendri zvySovali viac v dosledku zvySenia cien emisnych kvét a kompenzaénych kreditov a ak by rast
vynosu na cestujiiceho (*) negativne ovplyviioval aj pripadny nepriaznivy vyvoj na trhu, t. j. zvy$end hospodarska
sttaz, ¢im by sa zniZil ocakdvany rast vynosu najmi z dovodu novych dialkovych lietadiel. Vysledok tejto analyzy sa
uvddza v tabulke 9 a tabulke 10.

Tabulka 9

Predpokladany vykaz ziskov a strit v nepriaznivom scendri

VOdebie Prf'c! Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizdcii
reStrukturalizdciou
V mil. EUR 2019/20
S%g};gg ng}gg% SKU- | 202021 | 2021/22 | 2022/23 | 2023/24 | 2024/25 | 2025/26
NOST : NOST " | TOCN FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
osT
Pr/evadzkove 1803.8| 16842 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
vynosy
Egi\izg}z,kove 16844 15429 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Z toho: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ndklady na
prendjom flotily
Odpisy. N 964 ~939 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
a amortizacia

(*) Trzby z predaja vydelené celkovym poctom cestujtcich.
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VOdebie pred Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizicii
restrukturalizciou
iL 2019/20
v mil. EUR s%g}%gg_ S%(Ol}'zl;“/(;%- SKIv/J- 2020/21 | 2021/22 | 2022/23 | 2023/24 | 2024/25 | 2025/26
NoOsT NOST Tg SC%V FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Z toho: odpisy [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
flotily
Previdzkovy [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
zisk (EBIT)
pred 23,0 47,5
mimoriadnymi
udalostami
Finan¢né [..] -] -] [--] [--] [--] -]
ndklady ~296| -320
Z toho: [--] [-] [..] [...] [..] [--] -]
v stvislosti
s flotilou
Cisty vysledok 200 267967 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
za rok ’ ’
Rozpitie EBITDA 7% 9% [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(p-e.)
Rozpdtie EBIT 1% 39 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(p-e.)
Vynos 198 172 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Doit.?pnémiesta [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
na kilometer
[ASK] celkom 34638 36183
(v mil.)
Vy’i;)osg.lna [...] -] -] -] (-] [--] -]
osobokilometer
(RPK] colkom 30880| 32495
(v mil.)
Celkovd miera [-.] -] -] -] (-] -] -]
vytaZenosti 89 % 90 %
sedadiel
Celkovy pocet [-..] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
cestujiicich (v mil.) 88 o4

Zdroj:  notifikdcia, financné Gdaje spolo¢nosti Condor (rozdelenie za roky 2017/18 a 2018/19 pre flotilu nie je k dispozicii).

Tabulka 10

Siivaha v nepriaznivom scendri

vadobie pred Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizdcii
reStrukturalizdciou
V mil. EUR 2019/20
JOITRE | 2008119 | “sku- | 2020021 | 202122 | 2022023 | 2023024 | 2024025 | 2025026
X X TOCN FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
NOST NOST <
OST
Aktiva 1880,9 591,5 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [-.]
Neobezny [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
majetok > 1 rok 12934 S
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Obdobie pred
resStrukturalizdciou

Obdobie restrukturalizicie

Obdobie po restrukturalizicii

il. 2019/20
v mil. EUR Jnng | Joisns SKIVIJ- 2020021 | 2021/22 | 2022/23 | 2023)24 | 2024)25 | 2025/26
NOST NOST Tg SC%\I FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Z toho: flotila [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
(aktiva)
Obezny majetok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
< 1rok 587,5 281,6
Z toho: [...] [..] [...] [...] [...] [...] [-..]
pefiazné
prostriedky 11,2 56,5
a pefiazné
ekvivalenty
Zavizky 1 880,9 591,5 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [-..]
Vlastny kapital 194,7 | -6776,2 [...] [...] [...] [...] [...] [...] [-..]
Dlhodobé [...] [..] [...] [...] [...] [...] [-..]
zavazky > 1 rok el Pl
Dlhodobé [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
finan¢né 181,2 156,1
zavazky > 1 rok
Z toho: [..] [-..] [...] [...] [...] [...] [-..]
lizingy (zdvizky)
Kratkodobé [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
zdvizky < 1 rok 2 I
Kratkodobé [...] [...] [...] [...] [...] [...] [-..]
finan¢né 37,8 47,4
zavizky < 1 rok
Z toho: [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
lizingy (zdvizky)
Pomer cistého dlhu [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
k EBITDA L7 L0
ROCE 2% -2% [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Zdroj:  notifikdcia, finanéné tidaje spolo¢nosti Condor (rozdelenie za roky 2017/18 a 2018/19 pre flotilu nie je k dispozicii).

Podla predpokladov nepriaznivého scendra by sa prevadzkova vykonnost spolo¢nosti Condor mierne zniZila, pricom
EBIT by boli v priemere o [...] mil. EUR nizie ako v zdkladnom scendri. Spolo¢nost Condor by vsak zostala ziskovd
s rozpétim EBIT na drovni [...] % na konci obdobia restrukturalizicie, ktoré by sa zvysilo na [...] % na konci obdobia,
na ktoré sa vztahuji prognézy, t. j. obdobie od roku 2019/2020 do roku 2025/2026 (dalej len ,planovacie

obdobie).
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(74) Pokial ide o stivahu, nepriaznivy scendr md vplyv najmi na hotovostnd poziciu a vlastné imanie spolo¢nosti Condor.
V nepriaznivom pripade md spolo¢nost Condor menej pefiaznych aktiv a zdporné vlastné imanie sa nezlepsuje tak
rychlo ako v zdkladnom scendri. V pripade nepriaznivého scendra bude mat spolo¢nost Condor na konci
planovacieho obdobia stile zdporné vlastné imanie vo vyske [...] mil. EUR. Aj v takom pripade by v3ak bol mozny
ndvrat ku kladnému vlastnému imaniu v roku nasledujicom po pldnovacom obdobi. Ako sa vysvetluje
v odovodneni 64 a ako je viditelné z tabulky 5 a tabulky 9, hodnota podniku a hodnota vlastného imania
spolo¢nosti Condor odhadnutd spolo¢nostami Rothschild a PWC uz vychddzaji z negativnych predpokladov
nepriaznivého scendra, a preto zostdvajii platné.

(75) Upravy vynosov a nikladov ovplyvilujii peiazné toky. Z tabulky 11 vyplyva, e likvidita, ktord ma spolocnost
Condor k dispozicii, je na konci obdobia restrukturalizicie vo finanénom roku 2023 o [...] mil. EUR nizsia ako
v zdkladnom scendri. V roku 2026 je dostupnd likvidita niZsia o [...] mil. EUR v désledku kumulativneho d¢inku
niz§ich penaznych tokov z prevadzkovych cinnosti. Kladné penazné toky z prevadzkovych ¢innosti sii v priemere
o priblizne [...] mil. EUR niZsie. Tento vplyv v roku 2023 ¢iasto¢ne kompenzuji dodato¢né kladné petiazné toky do
vlastného imania.

Tabulka 11

Predpokladané pefiazné toky v nepriaznivom scendri

Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizicii
V mil. EUR S01929 | 2020021 | 202122 | 2022)23 | 202324 | 2024]25 | 2025]26
NOST FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

EBITDA [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Pefiazné toky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
z prevadzkovych &innosti
(p-e.)
Mimoriadne polozky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Pefiazné toky z investi¢nych [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
¢innosti
Zmeny vo vlastnom imani [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Zmeny finan¢nych zdvizkov [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Z toho: finan¢né zaviazky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Kfw
Pefiazné toky z finanénych [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
¢innosti
Cisté znizenie[zvysenie [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
pefiaznych prostriedkov
a pefiaznych ekvivalentov
Na zaciatku obdobia [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Na konci obdobia [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Dostupna tranza B [.-.] [...] [.-.] [...] [...] [...] [...]
Viazand hotovost [.--] [...] [.-.] [...] [.-.] [...] [...]
Dostupnad likvidita [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Zdroj:  notifikdcia, finan¢né Gdaje spolo¢nosti Condor.
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(76) Ako sa vysvetluje v odovodneni 63, na zéklade tidajov poskytnutych Nemeckom by ROCE spolo¢nosti Condor bola
mimoriadne vysokd s vynosmi od [...] % do [...] %. Této situdcia je sposobend najmi programom obnovy flotily
spolo¢nosti Condor a skutocnostou, Ze auditovand tGctovnd zdvierka spolo¢nosti Condor sa zostavuje podla
nemeckého obchodného zdkonnika (,Handelsgesetzbuch®;, dalej len ,obchodny zdkonnik“). Obnova flotily
spolo¢nosti Condor zahftia aj prechod od vlastnictva alebo prendjmu lietadiel na zdklade zmliv o finanénom lizingu
k prendjmu lietadiel na zdklade zmliiv o operativnom lizingu. Operativny lizing na rozdiel od zmliv o finanénom
lizingu nezakladd vlastnicke prava ndjomcu. Od nadobudnutia i¢innosti Standardu IFRS 16 sa v sGvahe Gctujt
vSetky lizingy. Tato zmena sa vSak nevztahuje na vietky vnutrostitne tictovné Standardy. KedZe spolo¢nost Condor
zostavuje svoju auditovani Gctovnd zdvierku podla obchodného zdkonnika, operativny lizing nemd vplyv na
stvahu ndjomcu, pretoZe sa Gi¢tuje mimo stvahy a neaktivuje sa (*f).

(77) Flotila lietadiel spolo¢nosti Condor predstavuje vyznamna cast kapitdlu a aktiv leteckého dopravcu. Nedctovanim
lizingu lietadiel v stivahe sa preto mozZe vyrazne zmensit rozsah sivahy. Neuplatnenie tohto postupu mé vplyv na
klticové ukazovatele, napriklad ROCE, pretoze aktiva, ktoré sa pouzivajii na prevadzku, t. j. lietadld, sa nezohladsiujt
pri vypocte investovaného kapitdl, a to nadhodnocuje ziskovost zaloZzent na kapitali. Ned¢tovanie lizingu lietadiel
tiez komplikuje zmysluplné porovnanie medzi leteckymi dopravcami, kedze financné vysledky sledovaného
leteckého dopraveu zdvisia od vyberu druhu vlastnictva lietadiel.

(78) Z uvedenych dévodov Nemecko poskytlo finanéné vykazy spolo¢nosti Condor vratane lizingov Gi¢tovanych v stivahe
podla $tandardu IFRS 16. Nemecko vysvetlilo, Ze hoci sa zverejnené a auditované Gctovné zdvierky spolocnosti
Condor zostavujii podla obchodného zédkonnika, ked bola spolo¢nost Condor dcérskou spolo¢nostou skupiny TCG
pravidelne zostavovala takéto alternativne subory, v ktorych sa uvddzali lizingy podla $tandardu IFRS 16.
Transpozicia sa vykondva za kazdu lizingovii zmluvu jednotlivo. Hoci tieto vykazy nie st auditované, pravidelne ich
kontroluja auditori (spolo¢nost Ernst and Young) a st vypracované v spoluprici s auditormi (spolo¢nostou KPMG).

(79) V tabulke 12 a tabulke 13 sa uvddza upraveny vykaz ziskov a strit a stivaha v zdkladnom scenéri. Vplyv v oboch
scendroch je totozny, kedZe dprava sa tyka vylucne Gctovania flotily, a preto nie je zdvisld od nepriaznivejsich
predpokladov nepriaznivého scendra. Z ¢&iselnych tidajov, ktoré sa v stilade so Standardom IFRS 16, vyplyvaji
mierne vyssie EBIT, ale niZsi Cisty zisk. Z tohto dovodu sa rozpitie EBIT zvysuje aj v porovnani s rozpitim EBIT na
zdklade tabulky 3. Na konci obdobia restrukturalizdcie bude rozpitie EBIT na trovni [...] % a na konci pldnovacieho
obdobia sa zvysi na [...] %. Hlavny vplyv je viditelny v sivahe. Celkové aktiva st priblizne 2,5-krat vyssie ako podla
nemeckych tG¢tovnych pravidiel. Tdto zmena vedie k tomu, zZe ROCE je vyrazne niZsia, a to od [...] % do [...] %
v zdkladnom scendri a od [...] % do [...] % v nepriaznivom scendri.

Tabulka 12

Predpokladany vykaz ziskov a strit s aktivovanym lizingom v zdkladnom scendri

Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizdcii
V mil. EUR Sﬁggg 202021 | 202122 | 2022/23 | 202324 | 2024/25 | 2025/26
NosT ; FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Prevadzkové vynosy [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Prevadzkové naklady [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Z toho: ndklady na prendjom [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
flotily
Odpisy a amortizacia [.--] [.-.] [...] [.--] [.-.] [...] [.-.]

(*) Na ticely procesu fiizie a akvizicie a pri poddvani sprdv banke KfW pouziva spolo¢nost Condor tidaje finanéného plénovania podla
IFRS. Na tcely postdenia restrukturalizdcie spolocnostou KPMG boli tidaje podla IFRS zostladené s tidajmi podla obchodného
zdkonnika. Preto sa $tandard IFRS 16 na ticely podnikatelského pldnu nepouzil, hoci prognézované tidaje v postdeni restruktu-
ralizdcie sa tieZ v stlade so Standardmi IFRS.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/oj 25/60



SK U.v. EU L, 30.10.2025

Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizicii
V mil. EUR 01920 | 2020121 | 202122 | 2023023 | 202324 | 2024j25 | 2025026
NOsT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

Z toho: odpisy flotily [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Prevadzkovy zisk (EBIT) [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
pred mimoriadnymi
udalostami
Finanéné néklady [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]

Z toho: v stvislosti s flotilou [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Cisty vysledok za rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Rozpitie EBITDA (p.c.) [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Rozpitie EBIT (p.e.) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Vijnos [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Dostupné miesta na kilometer [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
[ASK] celkom (v mil.)
Vynosy na osobokilometer [RPK] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
celkom (v mil.)
Celkovd miera vytaZenosti sedadiel [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Celkovy pocet cestujiicich (v mil.) [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Zdroj:  notifikdcia, finan¢né tdaje spolo¢nosti Condor.

Tabulka 13

Stvaha s aktivovanym lizingom v zdkladnom scendri

Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizdcii
V mil. EUR S%(OI};/(%% 202021 | 202122 | 2022/23 | 202324 | 2024/25 | 2025/26
NOST ) FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Aktiva [.] [.] [.] [.] [..] [.] [..]
Neobezny majetok > 1 rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Z toho: flotila (aktiva) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Obezny majetok < 1rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Z toho: periazné prostriedky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
a pefiazné ekvivalenty
Zavizky [..] [.] [.] [.] [..] [..] [.]
Vlastny kapital [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Dlhodobé zévizky > 1 rok [.] [.] [.] [.] [..] [.] [.]
Dlhodobé finan¢né zavizky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
> 1 rok
Z toho: lizingy (zdvizky) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
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Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizicii
V mil. EUR 01920 | 2020121 | 202122 | 2023023 | 202324 | 2024j25 | 2025026
NOsT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Kratkodobé zavizky < 1 rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Krétkodobé finan¢né zdvizky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
< 1rok
Z toho: lizingy (zdvizky) [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
ROCE [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Zdroj:  notifikdcia, finan¢né Gdaje spolo¢nosti Condor.
Tabulka 14
Predpokladany vykaz ziskov a strdt s aktivovanym lizingom v nepriaznivom scendri
Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizicii
V mil. EUR 01920 | 2020121 | 202122 | 2022023 | 202324 | 2024]25 | 2025026
NOsT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN
Prevadzkové vinosy [.] [..] [.] [.] [.] [.] [.]
Prevadzkové naklady [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Z toho: ndklady na prendjom [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
flotily
Odpisy a amortizdcia [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Z toho: odpisy flotily [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Previdzkovy zisk (EBIT) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
pred mimoriadnymi
udalostami
Finan¢né naklady [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Z toho: v stvislosti s flotilou [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Cisty vysledok za rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Rozpitie EBITDA (p.e.) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Rozpitie EBIT (p.e.) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Viinos [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Dostupné miesta na kilometer [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
[ASK] celkom (v mil.)
Vynosy na osobokilometer [RPK] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
celkom (v mil.)
Celkovd miera vytaZenosti sedadiel [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Celkovy pocet cestujticich (v mil.) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Zdroj:  notifikdcia, finan¢né tdaje spolo¢nosti Condor.
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Tabulka 15

Siivaha s aktivovanym lizingom v nepriaznivom scendri

Obdobie restrukturalizicie Obdobie po restrukturalizdcii
V mil. EUR Sﬁ}ggg_ 202021 | 2021/22 | 202223 | 202324 | 202425 | 2025/26
NosT FC PLAN PLAN PLAN PLAN PLAN

Aktiva [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Neobezny majetok > 1 rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Z toho: flotila (aktiva) [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Obezny majetok < 1rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Z toho: pefiazné prostriedky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
a pefiazné ekvivalenty
Zavizky [..] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Vlastny kapitdl [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Dlhodobé zdvizky > 1 rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Dlhodobé finan¢né zavizky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

> 1 rok

Z toho: lizingy (zdvizky) [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Kritkodobé zdvizky < 1 rok [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Krétkodobé finan¢né zdvizky [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

<1rok

Z toho: lizingy (zdvizky) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ROCE [.] [.] [.] [.] [.] [..] [.]
Zdroj:  notifikdcia, finanéné tidaje spolocnosti Condor.

(80) Nemecko poskytlo aj zmenené vykazy penaznych tokov upravené podla Standardu IFRS 16. Transpozicia sa vSak
tyka len presunu penaznych tokov medzi prevddzkovymi ¢innostami, investicnymi ¢innostami a finan¢nymi
¢innostami bez akéhokolvek vplyvu na dostupn likviditu.

(81) Okrem toho Nemecko poskytlo referen¢né hodnoty ROCE aj za skupinu eurdpskych konkurentov. Z referenénych
hodnoét vyplyva, Ze priemernd hodnota ROCE skupiny pred pandémiou COVID-19 bola na drovni 6,9 %, resp.
11,8 %, ak bola vypocitand ako medidn. ROCE sa pohybovala v rozpiti od 20,3 % do +14,6 %, ako sa uvaddza
v tabulke 16.

Tabulka 16

ROCE ostatnych leteckych dopravcov pred pandémiou COVID-19

ROCE (v %) 31. december 2019
Lufthansa 89
Norwegian 2,3
Eurowings 14,6
Ryanair 11,0
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ROCE (v %) 31. december 2019
IAG 12,6
EASYJET 13,6
Wizz Air 12,7
Brussels Airlines -20,3
Priemer 6,9
Mediin 11,8

Zdroj:  podanie Nemecka z 25. jina 2021; zdroj tidajov: databdza ORBIS.

2.6. Opatrenia na obmedzenie naruseni hospoddrskej siitaze

(82) Nemecké orgdny sa zaviazali prijat tieto tri opatrenia na obmedzenie naruSeni hospoddrskej stitaze pocas obdobia
restrukturalizacie do 30. septembra 2023:

a)  vlastnd flotila spolo¢nosti Condor by neprekrocila [...] lietadiel a spolo¢nost Condor by nevytvorila viac ako
[...] milibnov miest za finan¢ny rok; toto obmedzenie by nemalo vplyv na schopnost spolo¢nosti Condor
[...], ak by boli splnené tieto podmienky:

1. [...];

5. Nemecko by Komisii na acely schvilenia ozndmilo () kazdi oddvodnent Ziadost [...]. Komisia by
ziadost schvilila v lehote nepresahujtcej 15 pracovnych dni od poskytnutia pozadovanych informacif
alebo by Ziadost zamietla s uvedenim dévodov;

b)  spolocnost Condor by sa pocas obdobia restrukturalizicie zdrzala nadobtidania podielov v akejkolvek
spolo¢nosti s vynimkou pripadov, v ktorych je to nevyhnutné na zabezpecenie dlhodobej Zivotaschopnosti
spolo¢nosti Condor;

¢)  spolo¢nost Condor by sa zdrzala zverejiiovania $tatnej pomoci ako konkurencnej vyhody pri uvddzani svojich
vyrobkov a sluzieb na trh.

2.7. Situdcia bez pomoci na restrukturaliziciu

(83) Nemecko uvddza, Ze bez pomoci na restrukturaliziciu by spolo¢nost Condor nemohla vystipit z insolven¢ného
konania. Vstup sikromného investora bol skutocne Gstrednym prvkom insolvencného pldnu spolocnosti Condor
a odsttipenie spolo¢nosti PGL od zmluvy sposobilo predlzenie insolven¢ného konania. Navyse investi¢nd dohoda
s novym investorom, spolo¢nostou Attestor, bola podmienend restrukturalizdciou tGverov KfW a bez pomoci by
nebola podpisand. V doésledku toho by spolo¢nost Condor ¢oskoro vycerpala svoju likviditu. To by vyvolalo
pozastavenie a ndsledné odobratie jej prevadzkovej licencie, ¢im by spolo¢nost Condor stratila svoj hlavny zdroj
prijmov a viedlo by to k jej likviddcii. Takisto by to viedlo k nevriteniu tverov KfW, k strate viac ako 4 000
pracovnych miest v uZ aj tak tazkej hospodarskej situdcii a k obmedzeniu hospodarskej stitaze na nemeckom trhu
rekreacného cestovania.

(*) Nemecko pocas obdobia restrukturalizicie neozndmilo Komisii Ziadnu taktto Ziadost.
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(84) Nemecko uviedlo, Ze spolo¢nost Condor zohrévala na nemeckom trhu rekrea¢ného cestovania rozhodujtcu tlohu,
ktorti by ziaden konkurent v pripade jej odchodu z trhu nevedel lahko nahradit. Spolo¢nost Condor mala na tomto
trhu jedine¢né postavenie. Bola jedinym leteckym dopravcom v Nemecku, ktory poskytoval letecké sluzby priblizne
2500 nezdvislym cestovnym kanceldridm a 11 000 cestovnym agentdram, z ktorych mnohé boli MSP. Nemecko
uviedlo, Ze spolo¢nost Condor bola jednym z poslednych leteckych dopravcov na nemeckom trhu, ktory bol
schopny a ochotny v kratkom ¢ase prisposobit letové plany a sluzby $pecifickym potrebdm cestovnych kanceldrii,
ako st REWE, Alltours, Schauinsland a FTI. Nemecko uviedlo, Ze cestovné kanceldrie sa pisomne obritili na nemecké
organy, aby zdoraznili vyznam spolo¢nosti Condor pre ich podnikanie, pricom uvadzali, Ze pri vykondvani svojich
letov st zdvislé od spolo¢nosti Condor (*). Podla Nemecka by tloha spolo¢nosti Condor bola mimoriadne dolezitd
vo fdze zvySovania kapacit po pandémii COVID-19, ked by malé cestovné kanceldrie a cestovné agentdry boli pri
rozbehu ich podnikania po pandémii zavislé od leteckého partnera so skiisenostami na trhu a s technickymi
kapacitami, ktoré pondkala spolo¢nost Condor.

(85) Okrem toho skiisenosti, technickd infrastruktdra, siet leteckych spojeni a kontakty spolo¢nosti Condor na cielovych
trhoch, ako aj dovera, ktord si ziskala medzi zainteresovanymi stranami, st klG¢ovymi faktormi, ktoré spolocne
podporili schopnost spolo¢nosti Condor tispesne rozvijat a predavat turistické destindcie. Nemecko uviedlo, Ze ini
letecki dopravcovia posobiaci na nemeckom trhu s rekrea¢nym cestovanim nedisponovali takymto spojenim prvkov,
ktoré si spolo¢nost Condor vybudovala a vyvijala dlhé roky, a to vritane vlastnych IT rieSeni, ktoré vyvinula.
Nemecko preto tvrdilo, Ze odchod spolo¢nosti Condor z trhu by znamenal aj stratu cennych technickych znalosti
a skasenosti, ktoré spolo¢nost Condor vyvinula v rdmci svojho jedine¢ného obchodného modelu a ktoré nie sii na
trhu lahko dostupné.

(86) Navyse spolocnost Condor mala siet priblizne 5800 doddvatelov a vsetkych by sa odchod spolo¢nosti z trhu
vyrazne dotkol, a to najma v nepriaznivej hospodarskej situdcii, ktord v dosledku pandémie COVID-19 prevladala
v Case poskytnutia pomoci. Spolo¢nost Condor taktieZ zamestndvala viac ako 4 000 ludi a jej odchod z trhu by mal
nepriaznivy vplyv na $pecializovanych technickych pracovnikov, najmi za okolnosti, ktoré vtedy prevladali, ked
mnohi eurdpski letecki dopravcovia zniZovali kapacity v dosledku vplyvov pandémie COVID-19 na celosvetovi
leteckd dopravu.

(87) Nemecko okrem toho uviedlo, Ze odchod spolo¢nosti Condor z trhu by poskodil hospodarsku stitaz na nemeckom
trhu leteckej dopravy. Tento trh bol uz velmi konsolidovany a skupina Lufthansa, ktord mala dominantné
postavenie, expandovala aj na trh rekrea¢ného cestovania. Nemecko sa domnievalo, Ze odchod spolo¢nosti Condor
z trhu by viedol k dalSej koncentricii trhu, ktord by poskodila hospoddrsku sttaz v oblasti rekreacnej leteckej
dopravy, pretoze by sa fiou obmedzili inovicie a viedla by k vy$$im cendm.

2.8. Ddvody na zacatie konania

(88) V dosledku zrusenia rozhodnutia o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021 rozsudkom vo veci Condor z roku
2024 Komisia vyjadrila pochybnosti, pokial ide o stlad opatrenia pomoci na restrukturalizdciu vo forme odpisania
dlhu s bodom 67 usmernent o §tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.

(89) Komisia po prvé vyjadrila pochybnosti o tom, ¢i bola po odpisani dlhu stile potrebnd kladna ndvratnost pre stat,
alebo o tom, ¢i nevznika riziko, Ze existujici akciondri alebo podriadeni veritelia budii vystaven{ riziku nadmerného
prijimania rizika alebo mordlnemu hazardu, ked po zatétovani strt nezostane v spolo¢nosti Ziadne vlastné imanie.
Komisia v tejto stvislosti vyjadrila pochybnosti, ¢i by vzhladom na vysku (zdporného) vlastného imania, ktoré
zostalo pred $tatnym zdsahom, a na celkové odpisanie akcii byvalym akciondrom — skupinou TGC bolo vhodné
domnievat sa, Ze ofakdvand suma ¢i dokonca nulovd suma umoznovala §tatu primerane sa podielat na zisku vo
forme ndhrady za celkovii sumu odpisu dlhu, ktory povolil, v zmysle bodu 67 usmerneni o §titnej pomoci na
zdchranu a restrukturalizdciu (pozri rozhodnutie o zacati konania, odévodnenie 172). Po druhé, v pripade, Ze by
bola stédle potrebnd primerand ndvratnost pre $tit, Komisia vyjadrila pochybnosti o tom, ¢i by mechanizmus névratu
k lepsiemu zisku, ktory bol vytvoreny na tcely splatenia podriadenej tranze Gveru 1 spolocnostou Condor a ktory
navrhli nemecké orgdny, spliial poziadavku stanovent v bode 67 usmerneni o $titnej pomoci na zichranu
a restrukturalizdciu (pozri rozhodnutie o zacati konania, odévodnenie 173).

(*) Nemecko predlozilo priklady listov od cestovnych kanceldrif ako prilohu 13 k notifikacii.
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(93)

(95)

Navyse Komisia vzhladom na mozny vplyv hypotetického nestladu ndhrady za odpisanie dlhu s bodom 67
usmernen{ o §tdtnej pomoci na zdchranu a reStrukturalizdciu vyjadrila pochybnosti o kalibricii opatreni na
obmedzenie naru$eni hospodérskej siitaze spdsobenych pomocou, ako to navrhlo Nemecko (rozhodnutie o zacati
konania, odovodnenie 189). Komisia mala preto pochybnosti o tom, ¢i pomoc na restrukturalizdciu mozno vyhldsit
za zlucitelnd s vnttornym trhom podla ¢ldnku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU.

3. PRIPOMIENKY ZAINTERESOVANYCH STRAN

3.1. Pripomienky spolo¢nosti Condor

Spolo¢nost Condor sa vo svojich pripomienkach predlozenych 15. oktébra 2024 a zaevidovanych 16. oktébra 2024
domnieva, Ze spornd pomoc na restrukturalizdciu je plne v stlade s bodom 67 usmerneni o §titnej pomoci na
zachranu a retrukturalizdciu a je plne zlucite[nd s vniitornym trhom. Spolo¢nost Condor konkrétne uvddza, Ze za
okolnosti, o aké ide v tomto pripade, i) sa v bode 67 usmerneni o $tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizaciu
nevyzaduje, aby sa $tdtu umoznilo primerane sa podielat na buddcich ziskoch vyplyvajiicich zo zvysenia hodnoty
prijemcuy; ii) restrukturaliza¢ny balik dohodnuty so spolo¢nostou Attestor a v fiom obsiahnuty mechanizmus
ndvratu k lepsiemu zisku v kazdom pripade umoziiuja $titu podielat sa na budiicich ziskoch vyplyvajicich zo
zvySenia hodnoty spolo¢nosti Condor a tento podiel je primerany a iii) neexistuje Ziaden dovod na opitovna
kalibréciu opatreni na obmedzenie naruseni hospodarskej sitaze, ktoré navrhlo Nemecko.

Pokial ide o tvrdenie uvedené v odovodneni 91 bode i), podla spolo¢nosti Condor je v tomto pripade bod 67
usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a reStrukturaliziciu splneny, ak je podiel na budicich ziskoch
vyplyvajiicich zo zvy3enia hodnoty prijemcu, ktory sa umoziiuje $titu, nulovy a podiel v nulovej vyske je za
okolnosti tohto pripadu primerany.

Po prvé, vyplyva to z ciela bodu 67 usmerneni o $titnej pomoci na zichranu a retrukturalizdciu, ktorym sa za
okolnosti tohto pripadu nemoéze oddvodnit poziadavka, aby sa nemeckému §tdtu umoznilo akokolvek sa podielat
na budcich ziskoch vyplyvajicich zo zvy3enia hodnoty spolo¢nosti Condor. Spolo¢nost Condor sa domnieva, Ze
v tomto pripade neexistuje problém tzv. mordlneho hazardu, a sihlasi s Komisiou, Ze riziko morédlneho hazardu
existuje len vo vztahu k existujiicim akciondrom a podriadenym veritelom. Akciondri a ostatni veritelia, z ktorych
nikto nebol drzitefom podriadeného dlhu, uz v obdobi pred poskytnutim pomoci odpisali svoje podiely alebo
pohladdvky v plnej alebo takmer plnej vyske v rdmci insolvenéného konania (¥), a to v silade s bodom 66
usmerneni o §tatnej pomoci na zachranu a restrukturalizdciu, a podla ndzoru spolo¢nosti Condor neexistuje Ziadny
dal3i priestor na dosiahnutie vicsej alebo dalsej prevencie moralneho hazardu alebo nadmerného prijimania rizika.
Z daného odpisania dlhu teda nemajt prospech existujiici akciondri ani veritelia, ale len budiici akciondri.

Spolo¢nost Condor sa tieZ domnieva, Ze v stvislosti so spolo¢nostou Attestor neexistuje Ziadny problém moralneho
hazardu, kedZe na spolo¢nost Attestor — ako nového akciondra spolo¢nosti Condor — sa nevztahuje ciel' zabranit
moralnemu hazardu podla usmerneni o §titnej pomoci na zichranu a reStrukturaliziciu. Podobne v désledku
zapojenia spolo¢nosti SGL nevznikd Ziadny problém mordlneho hazardu, kedZe tito spolo¢nost mala ¢isto Glohu
spravcu zamerand na vstup nového investora.

Spolo¢nost Condor tvrdi, Ze balik opatreni dohodnutych medzi spolkovou vlidou a spolo¢nostou Attestor je
sicastou dohodnutého a vyvazeného rieSenia a pri takomto nastaveni by priznanie dodato¢nej ndhrady $titu
znamenalo, Ze spolo¢nost Attestor by prisla o tito ndhradu, a teda novy investor by sa musel podielat na zatazi
plynticej z minulého nadmerného prijimania rizika byvalymi drzitemi akcif alebo dlhov. Takéto riesenie by odradilo
sukromnych investorov, pretoze by bolo v rozpore s cielmi minimalizovat $tditnu pomoc a nenarusit hospoddrsku
sttaz, a bolo by tiez v rozpore s poslednou ¢astou bodu 66 usmerneni o $tatnej pomoci na zdchranu a retruktu-
ralizdciu, z ktorej vyplyva, Ze ti, ktori vloZili novy kapital, by nemali byt nedmerne postihnuti.

(*) V rdmci insolvencného konania sa odpisali na nulu najmé podiely skupiny TCG v spolo¢nosti Condor. Skupina TCG je v likvidacii.
V Ziadnom pripade nebude mat prospech z akéhokolvek zlepSenia situdcie vdaka dspesnej restrukturalizdcii spolo¢nosti Condor.
Takisto ostatn{ veritelia spolo¢nosti Condor prijali ponuku vo vyske 0,1 % na svoje pohladdvky v rdmci insolvenéného plénu, ktory
schvdlil nemecky insolvenény sid, a tym takisto takmer tiplne odpisali svoje pohladavky.
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(96) Po druhé, podla spolo¢nosti Condor z druhej Casti bodu 67 usmerneni o 3tdtnej pomoci na zdchranu
a restrukturalizaciu ()tieZ vyplyva, Ze v tomto pripade je podiel $titu na buducich ziskoch vyplyvajicich zo
zvysenia hodnoty spolo¢nosti Condor v nulovej vyske. Je to tak vzhladom na skuto¢nost, ze nedochddza
k ziadnemu vloZeniu kapitdlu (t. j. suma ,vloZeného $tdtneho kapitdlu® je nulovd), ako aj na skuto¢nost, ze neexistuje
ziadne — alebo len zdporné — ,zostavajtice vlastné imanie spolo¢nosti po zat¢tovani strat”, ku ktorému by sa mohlo
stanovit predpokladané vloZenie $titneho kapitdlu v stvislosti s uréenim primeranosti podielu $tatu na buddacich
ziskoch vyplyvajtcich zo zvySenia hodnoty prijemcu. Konkrétne sa ocakdva, Ze vlastné imanie spolo¢nosti Condor
zostane zdporné az do roku 2026, kym nebudu v septembri 2026 splatené tivery poskytnuté ako pomoc; na kladné
by mohlo zmenit az po roku 2026. Podla ndzoru spolo¢nosti Condor treba rozlifovat medzi ,kapitalovymi
injekciami“ a odpismi dlhu, a to aj napriek tomu, Ze sa nimi ,zvy$uje kapital“.

(97) Pokial ide o tvrdenie uvedené v odovodneni 91 bode ii), spolo¢nost Condor uvddza, Ze v kazdom pripade je splneny
bod 67 usmerneni o §titnej pomoci na zichranu a retrukturalizéciu, pretoZe §titu sa umoziiuje podielat sa na
buducich ziskoch vyplyvajicich zo zvysenia hodnoty spolo¢nosti Condor a tento podiel je primerany a) vzhladom
na sttazny vyber investora a b) vzhladom na mechanizmus névratu k lepsiemu zisku a dalsie okolnosti daného
pripadu.

(98) Spolo¢nost Condor tvrdi, Ze primeranost podielu $titu na buddcich ziskoch vyplyvajicich zo zvysenia hodnoty
spolo¢nosti Condor nemozno posudzovat na zaklade kritérif uvedenych v druhej ¢asti bodu 67 usmerneni o 3tdtnej
pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu. Ak sa viak napriek tomu povazuje za potrebné umoznit §titu podielat sa
na budcich ziskoch vyplyvajicich zo zvy$enia hodnoty prijemcu, primeranost tohto podielu sa musi posudit na
zdklade vSetkych okolnosti, ktorymi st v tomto pripade napriklad mechanizmus nédvratu k lepsiemu zisku, cely
restrukturalizacny balik vrdtane postupu vyberu investora, zataZenie, ktoré zndsaju existujiici akciondri a veritelia,
a vlastné prispevky spolo¢nosti Attestor.

(99) Podla spolo¢nosti Condor primeranost z dovodu sttazného ponukového konania vyplyva zo skutocnosti, Ze
spolocnost Attestor bola vybrand z troch uchddzacov v siitaznom konani a ponuka spolocnosti Attestor poskytovala
najlepsie podmienky pre spolo¢nost Condor a pre splatenie $titnych Gverov (z hladiska splatenia velkej casti
nesplatenej sumy tveru, ale aj pokial ide o mechanizmus ndvratu k lepSiemu zisku). Takymto sttaznym ponukovym
konanim sa zabezpecuje — navyse k dojednaného charakteru podmienok dohodnutych medzi nemeckou spolkovou
vlddou a spolocnostou Attestor — ze dohodnuty podiel §titu na buddcich ziskoch vyplyvajicich zo zvysenia
hodnoty spolo¢nosti Condor zodpoveda najlepsim podmienkam, ktoré mozno dosiahnut od investorov na trhu.

(100) Podla spolo¢nosti Condor je tito primeranost dalej zabezpecend mechanizmom névratu k lepSiemu zisku (*), ktory
sa vztahuje na [...]. Podla spolo¢nosti Condor bude v najlepSom pripade splatend celd suma vo vyske [...] mil. EUR;
v rozhodnuti o zacat{ konania sa teda suma [...] mil. EUR povazuje za podiel §titu na budcich ziskoch v najlepsom
pripade, pricom rozpitie od [...] mil. EUR do [...] mil. EUR, ktoré Nemecko uviedlo v notifikécii, bol odhad, ktory
slizi len na vycislenie prvku pomoci.

101) Nakoniec spolo¢nost Condor poukazuje na tieto iné okolnosti pripadu, ktoré predstavuji dalie prvky v prospech
p p ] prip p ] pTvKy Vv prosp
primeranosti podielu $tatu na buddcich ziskoch vyplyvajiicich zo zvysenia hodnoty spolo¢nosti Condor:

a)  $tdt dostane [...] bez ohladu na budtce zisky vyplyvajice zo zvySenia hodnoty spolo¢nosti Condor. Tieto
troky su splatné aj v pripade, Ze v rimci mechanizmu nédvratu k lep$iemu zisku mechanizmu nie st splatné
ziadne splatné sumy;

b)  balikom dohodnutym so spolo¢nostou Attestor sa vyrazne skratilo trvanie existujicich dverov. Celd
zostdvajiica suma bude splatend uz do septembra 2026, na rozdiel od decembra 2031, ako je tomu v pripade
povodnej tranze B Gveru 1 a tveru 2;

¢)  bez vstupu spolo¢nosti Attestor by bola spolo¢nost Condor platobne neschopnd. Nebola by schopné plnit
svoje zavizky tykajtice sa spldcania, ani spldcat tiroky z Gverov;

(*°) Podla druhej ¢asti bodu 67 usmerneni o 3titnej pomoci na zdchranu a redtrukturalizdciu sa umozZnenie $titu, aby sa primerane
podielal na buddcich ziskoch vyplyvajiicich zo zvySenia hodnoty spolo¢nosti Condor musi urcit ,s prihliadnutim na sumu $tdtneho
kapitdlu vlozeného v porovnani so zostdvajiicim vlastnym imanim spolo¢nosti po zatictovani strat”.

(") Mechanizmus ndvratu k lepsiemu zisku, ako ho opisuje Nemecko (pozri odévodnenie 53).
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d)  ocakédva sa, Ze vlastné imanie spolo¢nosti Condor zostane zaporné az do splatenia tiverov v septembri 2026.
Podla bodu 67 usmerneni o titnej pomoci na zdchranu a restrukturaliziciu sa primeranost podielu $tdtu na
buddcich ziskoch vyplyvajiicich zo zvysenia hodnoty prijemcu musi ur¢it s prihliadnutim na ,zostdvajice
vlastné imanie spolo¢nosti po zatictovani strat“. Ak sa napriek tomu povazuje za potrebné umoznit $titu, aby
sa podielal na buddcich ziskoch vyplyvajiicich zo zvySenia hodnoty spolo¢nosti Condor aj v pripade
zdporného vlastného imania, z odkazu na ,zostdvajice vlastné imanie spolo¢nosti“ musi prinajmensom
vyplyvat, Ze ¢im nizsie je toto zostdvajice vlastné imanie, tym nizs$i musi byt podiel tatu na buddcich ziskoch
vyplyvajicich zo zvysenia hodnoty prijemcu.

(102) Pokial ide o tvrdenie uvedené v oddvodneni 91 bode iii), podla spolo¢nosti Condor nie je dévod na opitovni
kalibraciu opatreni, ktoré Nemecko navrhlo na obmedzenie naruseni hospodarskej stitaze spdsobenych pomocou
a ktoré sii vhodné vzhladom na skuto¢nost, Ze predmetnd pomoc na restrukturalizdciu je v plnom silade s bodom
67 usmernent o $titnej pomoci na zchranu a restrukturalizdciu a je plne zlucitelnd s vnitornym trhom.

3.2, Pripomienky spolo¢nosti Ryanair

(103) Spolo¢nost Ryanair vo svojich pripomienkach zo 16. oktébra 2024 podporuje pochybnosti Komisie o tom, ¢i
odpisanie dlhu povolené rozhodnutim o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021 poskytlo $titu primerany podiel
na buddcich ziskoch vyplyvajticich zo zvysenia hodnoty prijemcu, a o kalibricii opatreni na obmedzenie naruseni
hospodarskej sttaze, ako ich navrhlo Nemecko. Spolo¢nost Ryanair viak vyjadruje niekolko dodato¢nych obav.

(104) Spolo¢nost Ryanair sa po prvé domnieva, Ze odpisy akceptované veritelmi spolo¢nosti Condor nepredstavuji
vieobecné opatrenie, ako sa nespravne domnieva Komisia, ale vyplyvaji z kolektivneho rozhodnutia veritelov.

(105) Spolo¢nost Ryanair tiez tvrdi, Ze neuplatiiovanie bodu 67 usmerneni o §tdtnej pomoci na zdchranu a restruktu-
ralizdciu, ako to navrhuje Komisia, by bolo v rozpore so zdsadami efektivneho vynakladania verejnych prostriedkov
a s potrebou zabranit plytvaniu verejnymi zdrojmi. Podla spolo¢nosti Ryanair st skuto¢nosti, Ze povodny akciondr
spolo¢nosti Condor stratil vSetky svoje akcie a Ze spolo¢nost Attestor predtym nebola akciondrom, irelevantné,
pretoZe na zisk vyplyvajici zo zvysenia hodnoty majii ndrok budiici akciondri a ti by sa so $tdtom mali podielat aj
na zataZzeni. NavySe skutocnost, Ze spolocnost Condor ma zdporné vlastné imanie, neznamend, Ze nemozno
ocakévat ziadne budice zisky; spolocnost Attestor vlozenim kapitdlu preukdzala, Ze existuje potencidl pre budice
zisky. Ziadnou z tychto skutocnosti sa preto nemoze odovodnit konstatovanie, Ze nulova nahrada by stdtu stale
umoziovala ziskat primerany podiel na buddcich ziskoch vyplyvajicich zo zvysenia hodnoty.

(106) Okrem toho splatenie podriadenej tranZe Gveru 1 je podmienené budicimi prijmami, ¢o by mohlo viest
k nesplateniu tejto tranZe spolo¢nostou Condor, pretoZe jej prijmy budi pravdepodobne nedostatoéné z doévodu
nedostatkov jej restrukturalizacného plénu. Spolo¢nost Ryanair preto tvrdi, Ze mechanizmus ndvratu k lepsiemu
zisku je dalsou vyhodou v prospech spolo¢nosti Condor a spolo¢nosti Attestor a nedokdze zabezpeit statu kladnt
navratnost, a to bez ohladu na hypotetické budice platby. Spolo¢nost Ryanair tiez tvrdi, Ze kritérid Komisie na
posudenie primeranosti nahrady st nedostatoéné. Dovodom je, Ze hodnotenie ndvratnosti z navratu k lepsiemu
zisku by sa malo zakladat na rizikovom profile spolo¢nosti Condor, a nie na rizikovom profile KfW, napriklad na
vynosoch z dlhopisov leteckych dopravcov s Gverovym ratingom pod troviiou investiéného stupiia. Spolo¢nost
Ryanair doddva, Ze diskontnd sadzba, ktord sa md uplatnif na pefiazné toky a ktord nie je Specifikovand, by mala
zohladnovat tiroven rizika na zdklade kapitdlovych, a nie dlhovych ndstrojov.

(107) Spolo¢nost Ryanair sa domnieva, Ze stanovisko Komisie k neexistencii nového kapitdlu vloZeného §titom
a k zostdvajicemu vlastnému imaniu po zad¢tovani strét, ako sa uvddza v odovodneni 166 rozhodnutia o zacati
konania, je v rozpore s bodom 217 rozsudku vo veci Condor z roku 2024 (*3). Spolo¢nost Ryanair sa domnieva, Ze
Nemecko malo zahrndt dolozku, na zdklade ktorej by sa odpisané sumy vratili v zéavislosti od budcich vysledkov
spolo¢nosti Condor alebo by sa tieto sumy konvertovali na vlastné imanie.

(*) Vrozsudku vo veci Ryanair/Komisia, T-28/22, bod 217, sa uvddza, ze: ,V tejto stvislosti vSak treba poznamenat, Ze tito poslednd cast
vety bezprostredne nasleduje po poziadavke zabezpecit $titu ,primerany podiel z budiiceho zvysenia hodnoty prijemcu. Mozno ho
teda chdpat ako ukazovatel toho, ¢o z kvantitativneho hladiska predstavuje ,primerany podiel’, ¢o sa mé urcit na zéklade pomeru,
ktory predstavuje suma zaplatend Stitom vo vztahu k sume vlastného imania prijemcu zostdvajiceho po zatctovani strat. Tento
vyklad tak umoziuje zostladit tvodnt a kone¢nii Cast bodu 67 usmerneni o S&R.*

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/oj
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(108) Pokial ide o negativne i¢inky pomoci na hospodérsku stitaz a obchod, spolo¢nost Ryanair sa domnieva, Ze tym, Ze sa
§tdtu neumozni primerane sa podielat na budtcich ziskoch napriek tomu, Ze podporou sa zvySuje vlastné imanie, sa
pomocou nezmieriiuje mordlny hazard, ktory by akciondrov spolo¢nosti Condor motivoval k zapojeniu do
agresivnej hospoddrskej sttaze, Co sposobuje, Ze notifikované opatrenia na obmedzenie naruseni hospodarskej
sttaze su nedostato¢né. Okrem toho by spolo¢nost Condor vdaka ndhrade, ktord by nebola zaplatend 3titu, ziskala
dodato¢né penazné prostriedky, ktoré by mohla pouzit na rozsirenie a znizenie cien. Nakoniec spolo¢nost Ryanair
uvadza, Ze v rozhodnuti sa neuvddza, do akej miery sa obmedzenie velkosti flotily, ku ktorému sa Nemecko
zaviazalo v rdmci opatreni na obmedzenie naruSeni hospodarskej sataze, tyka lietadiel, ktoré by boli v kazdom
pripade postupne vyradované v zdujme obnovenia Zivotaschopnosti spolocnosti Condor, pretoze boli prili§ staré.

(109) Spolo¢nost Ryanair okrem toho kritizuje rozhodnutie o zacati konania, pretoze i) neobsahuje idajne rozhodujiice
informdcie a ii) jeho rozsah sa obmedzuje na dva body, na zdklade ktorych Vieobecny std zrusil rozhodnutie
o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021.

(110) Pokial ide o nedostatok informdcii v rozhodnuti o zacati konania, spolo¢nost Ryanair tvrdi, Ze jej procesné prava boli
porusené nadmernym redigovanim textu, najma pokial ide o finan¢né tdaje spolo¢nosti Condor (rozpitie EBIT,
ROCE), ocenenie podniku spolo¢nostami Rothschild a PWC, vysku nadhrady za pomoc s mechanizmom ndvratu
k lepSiemu zisku a bez neho, ako aj limit velkosti flotily po postupnom vyradent lietadiel a vynimky z tohto limitu.
Tym by spolo¢nost Ryanair bola zbavend moznosti predlozit zmysluplné pripomienky k tymto rozhodujicim
parametrom restrukturaliza¢ného planu spolo¢nosti Condor.

(111) Pokial ide o rozsah poOsobnosti rozhodnutia o zacati konania, spolo¢nost Ryanair sa domnieva, ze z dévodu
obmedzenia postdenia na dva body, na zdklade ktorych bolo rozhodnutie o pomoci na restrukturaliziciu z roku
2021 zru$ené, Komisii hrozi, Ze jej uniknti dalsie pripady moznej nezlucitelnosti pomoci s usmerneniami o $tdtnej
pomoci na zdchranu a re$trukturaliziciu alebo pripady, ku ktorym je spolo¢nost Ryanair schopnd predlozit
pripomienky az teraz. V tejto stvislosti spolo¢nost Ryanair nastoluje Sest otdzok tykajicich sa i) nepriamych vyhod,
z ktorych mohla mat prospech spolocnost Attestor; ii) oprdvnenosti spolo¢nosti Condor na pomoc ako spoloc¢nosti,
ktorti preberd velkd skupina; iii) siladu pomoci s oddielom 3.1 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restruktu-
ralizdciu; iv) potreby $titneho zdsahu; v) vhodnosti pomoci a vi) primeranosti pomoci. Tieto tvrdenia v podstate
zodpovedajii Zalobnym dévodom a dékazom, ktoré spolo¢nost Ryanair uviedla vo svojej Zalobe o neplatnost vo veci
T-28/22, ktorti Vieobecny std zamietol v rozsudku vo veci Condor z roku 2024.

(112) Pokial ide o prva otdzku, spolo¢nost Ryanair vyzyva Komisiu, aby rozsirila rozsah vysetrovania a preskiimala, ¢i
spolo¢nost Attestor mohla mat prostrednictvom rdmca, ktory bol spojeny s poskytnutim pomoci na retruktu-
ralizdciu spolo¢nosti Condor, a zdvazkov Nemecka, prospech z tejto pomoci, hoci nebola opravnend na pomoc na
restrukturalizdciu. Spolo¢nost Ryanair sa domnieva, Ze pomoc mohla spolo¢nosti Attestor umoznit, aby v roku
2022 ziskala leteckii spolo¢nost Marabu.

(113) Pokial ide o druht otdzku, spolo¢nost Ryanair sa domnieva, Ze vzhladom na finan¢né tazkosti spolo¢nosti Condor
a zelanie Nemecka predat spolo¢nost, ako aj pravdepodobnil absenciu postupu verejného obstardvania v stlade
s bodom 84 ozndmenia o pojme $titna pomoc (**), spolo¢nost Attestor mohla nadobudnit spolo¢nost Condor za
cenu nizsiu, ako je trhovd hodnota, ¢o by si podla spolo¢nosti Ryanair vyZadovalo, aby Komisia preskiimala
opréavnenost spolo¢nosti Condor na pomoc na restrukturalizdciu ako spolo¢nosti, ktorti preberd vicsia obchodna
skupina.

(114) Pokial ide o tretiu otdzku, spolo¢nost Ryanair tvrdi, Ze v rozpore so zisteniami Komisie by spolo¢nost Condor
nespdjala dopyt po Specifickych destindcidch pre malé cestovné kanceldrie ani by im nepontkala flexibilitu vo forme
kratkodobého letového planu, pretoze propagované top destindcie spolo¢nosti Condor prevddzkuje mnoho inych
leteckych dopravcov a niektoré lety uvedené na webovom sidle spolocnosti Condor sa preddvaji az do novembra
2025. Spolo¢nost Ryanair okrem toho tvrdi, Ze reStrukturaliza¢ny pldn nie je primerany a neobnovuje sa nim
dlhodobd Zzivotaschopnost spolo¢nosti Condor, pretoze po prvé vychddza z nerealistického predpokladu, Ze
spolocnost Condor, ktord pred pandémiou COVID-19 dosahovala slabsie vysledky (napriklad priemerné rozpitie

() Ozndmenie Komisie o pojme $tdtna pomoc uvedenom v ¢ldnku 107 ods. 1 Zmluvy o fungovani Eurdpskej tinie, C/2016/2946
(U.v.EUC 262, 19.7.2016, s. 1).
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EBIT na tirovni 1 % a medidn rozpitia EBIT na trovni 3 %, zatial ¢o porovnatelné podniky dosahovali priemer 5,7 %
amedidn 7,3 %), sa do roku 2026 stane podnikom, ktory bude dosahovat vysledky lepsie ako porovnatelné podniky,
a po druhé, v bode 51 usmernenf o 3tdtnej pomoci na zachranu a restrukturaliziciu sa vyslovne zakazuje, aby pomoc
viedla k tomu, Ze prijemca prekond trh. Spolo¢nost Ryanair kritizuje aj vyber porovnatelnej skupiny Komisiou na
ucely referenéného porovnania vykonnosti spolo¢nosti Condor, kedZe tiito skupinu tvoria nizkonakladovi
dopravcovia a dopravcovia poskytujtci komplexné sluzby, pricom do nej nie st zahrnuti Ziadni letecki dopravcovia
posobiaci v segmente dialkovych rekreacnych alebo charterovych letov. Spolo¢nost Ryanair sa navy$e domnieva, Ze
Komisia pri referen¢nom porovnani vychddzala z odlisnych porovnatelnych skupin v pripade rozpitia EBIT, ROCE
a ROE, ¢o by znamenalo, Ze selektivne vybrala leteckych dopravcov tak, aby dokazala svoju pravdu.

(115) Pokial ide o potrebu $tdtneho zdsahu, spolo¢nost Ryanair tvrdi, Ze spolo¢nost Condor mohla ziskat finan¢né
prostriedky na trhu, ako to v tom Case urobili ini letecki dopravcovia, napriklad American Airlines, Hawaiian
Airlines, Azul a GOL, ktor{ boli podla tiverového ratingu v podobnej situdcii ako spolo¢nost Condor, a to na zdklade
Komisiou stanovenej kategérie (**) CCC, ktord znamend ,zly/finan¢né tazkosti‘. Skutocnost, Ze spolo¢nost Condor
bola v tom case v insolvenénom konani, je podla spolo¢nosti Ryanair irelevantnd, kedZze podla nemeckého
insolvenéného préva by sa veritelom, ktor{ poskytuji financovanie spolo¢nostiam v insolvenénom konani, priznalo
pri ndslednom insolven¢nom konani vyssie postavenie ako beznym veritelom, ako aj vzhladom na skuto¢nost, Ze
viacerf letecki dopravcovia v platobnej neschopnosti (Norwegian Air, Delta Airlines, LATAM Airlines) dokdzali ziskat
trhové financovanie. Navyse neexistencia iverového ratingu spolocnosti Condor, ktord vyplyva z jej Gcasti na
konsoliddcii zostatkov jej byvalej materskej spolo¢nosti, by nebola prekdzkou pri ziskavani financovania na
stkromnom trhu, na ktorom mnohé spolo¢nosti nemajt rating.

(116) Pokial ide o vhodnost pomoci, spolo¢nost Ryanair v stvislosti s rozhodnutim o zacati konania vytyka skuto¢nost, ze
sa v lom neporovndva rieSenie vo forme pomoci s inymi moZnostami a nekontroluje sa v iom ndhrada za pomoc,
pri¢om tvrdi, Ze v rozhodnut{ sa len uvddza, Ze touto pomocou sa rieia problémy spolo¢nosti Condor tykajtce sa
platobnej schopnosti a likvidity. Spolo¢nost Ryanair sa domnieva, Ze sa mala postdit moznost konverzie dlhu na
kapital, ktorou by sa rovnako zlepsila platobnd schopnost spolo¢nosti Condor. Podla spolo¢nosti Ryanair by sa tym
v porovnani s odpisanim dlhu nielen menej narisal trh, ale Nemecko by to tiez oprdviiovalo podielat sa na budicich
ziskoch spolo¢nosti Condor, ¢im by sa pomoc viac zostladila s bodom 67 usmerneni o §titnej pomoci na zachranu
a reStrukturalizdciu. Spolo¢nost Ryanair napokon tvrdi, Ze nie je mozné, aby vyjadrila svoje pripomienky k tomu, ¢i
bola pomoc riadne nahradend, kedZe v rozhodnuti sa neuvddza droven néhrady v pripade nevyvolania mechanizmu
navratu k lepSiemu zisku.

(117) Pokial ide o primeranost pomoci, spolo¢nost Ryanair po prvé tvrdi, Ze Komisia nesprdvne vypocitala pomoc na
restrukturalizaciu ako rozdiel medzi Gverom KfW vo vyske 550 miliénov EUR a $kodou spdsobenou pandémiou
COVID-19 vo vyske 249,02 miliéna EUR s pripocitanim drokov vo vyske 20,2 miliéna EUR, ktoré sa maji odpisat,
¢o predstavuje celkovii sumu 321,18 miliéna EUR. Spolo¢nost Ryanair sa domnieva, Ze Komisia mala odpocitat len
vysku pomoci na ndhradu skody, ktort schvélila v prvom a v druhom rozhodnuti vo veci Condor, a to 204,1
miliéna EUR, vysledkom ¢oho by bola pomoc na restrukturaliziciu vo vyske 345,9 miliéna EUR. NavySe podla
spolo¢nosti Ryanair je odovodnenie Nemecka tykajice sa vysky pomoci na restrukturalizdciu chybné, kedze sa
v filom odpocitava odpis, ktory je pomocou na reStrukturaliziciu, a dvakrdt sa odpocitava suma odpisand podla
druhého rozhodnutia vo veci Condor. Komisia preto nemohla pouzit tdto vymyslenii sumu na to, aby v rozhodnuti
o zacati konania oznacila svoj vlastny odhad za konzervativny. Spolo¢nost Ryanair po druhé tvrdi, Ze niektoré
néklady, ktoré vznikli spolo¢nosti Condor pocas obdobia restrukturalizicie, uz kompenzovala pomoc na néhradu
Skody, ktord sa vztahuje na obdobia prekryvajice sa s obdobim restrukturalizicie. Podla spolo¢nosti Ryanair
nahrada $kody prispieva k pokrytiu nakladov, kedZe prave to je cielom takejto pomoci. KedZe v rozhodnuti o zacati
konania sa uvaddza, ze ndklady na restrukturalizdciu zahffiaji nepokryté prevadzkové naklady, spolo¢nost Ryanair
povazuje za pravdepodobné, Ze pomoc na reStrukturaliziciu pokryva aspon niektoré ndklady, ktoré uz boli
kompenzované prostrednictvom pomoci na ndhradu $kody, ako napriklad splatenie Gveru na zdchranu, ktory sa
v rozhodnuti o zacati konania uvddza ako jeden z ndkladov na restrukturaliziciu a zdroven ako jeden z dcelov, na
ktoré sa nahrada skody pouzila.

(118) Spolo¢nost Ryanair dospela k zdveru, Ze vdaka pomoci na restrukturaliziciu bola spolo¢nost Condor schopnd
otvorit nové letecké spojenia, ziskat nové lietadld a posilnit svoj trhovy podiel na letiskdch a, ak by Komisia tato
pomoc schvdlila, bolo by tym ovplyvnené konkurenéné postavenie spolo¢nosti Ryanair na viacerych leteckych
spojeniach. Spolo¢nost Ryanair preto vyzyva Komisiu, aby zakdzala tato pomoc a ziadala od Nemecka, aby ju od
spolocnosti Condor vyméhalo.

(* Podl'a ozndmenia Komisie o revizii spdsobu stanovenia referencnych a diskontnych sadzieb (U. v. EU C 14, 19.1.2008, s. 6).
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4. PRIPOMIENKY NEMECKA

4.1. Pripomienky k rozhodnutiu o zacati formdlneho vysetrovacieho konania

(119) Nemecko sa vo svojich pripomienkach z 27. septembra 2024 domnieva, Ze pomoc na restrukturaliziciu je plne
zlucitelnd s vnitornym trhom a bola takd aj v Case rozhodnutia o pomoci na retrukturaliziciu z roku 2021.
Nemecké organy uviedli, Ze Nemecko podporuje odvolanie spolo¢nosti Condor proti rozsudku Vieobecného sudu,
ktorym bolo zrudené rozhodnutie o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021 (), a pripomienky predlozené
v tomto konani nemaja vplyv na uvedené odvolacie konanie.

(120) Po ukonceni insolven¢ného konania spolo¢nosti Condor 30. novembra 2020, pocas hladania investora a v Case
poskytnutia pomoci na retrukturaliziciu neexistovali Ziadni existujtici akciondri ani podriadenti veritelia spolo¢nosti
Condor. Vyber investora sa uskuto¢nil na zdklade sdfazného, transparentného, nediskrimina¢ného
a nepodmieneného ponukového konania a ponuka spolo¢nosti Attestor bola vybrand z troch ponik ako
najvyhodnejsia vzhladom na pokracovanie spolo¢nosti Condor a vrdtenie Gverov KfW, ¢im sa minimalizoval
prispevok nemeckého stdtu a spolkovej krajiny Hesensko ako rucitelov za tvery. V stvislosti s balikom opatreni
dohodnutym so spolo¢nostou Attestor ako novym investorom, na ktory sa nevztahuje tcel poziadavky na
zmiernenie mordlneho hazardu stanoveny v usmerneniach o $titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizaciu, by bol
akykolvek dalsi prispevok spolo¢nosti Condor k zisku $tdtu na tkor nového investora, ¢o by viedlo k zlyhaniu
rieenia, ktoré udrziavalo spolo¢nost Condor v (reStrukturalizovanej) prevadzke. Mechanizmus ndvratu k lepsiemu
zisku je stcastou tohto dohodnutého balika, a preto v rozpore s tvrdenim spolo¢nosti Ryanair (pozri odévodnenie
106) nepredstavuje ,dodato¢nt vyhodu“ v prospech spolo¢nosti Condor.

(121) Okrem toho Nemecko konstatuje, Ze v Case poskytnutia opatreni nemala spolo¢nost Condor Ziadne (kladné)
zostavajice vlastné imanie a ocakdva, Ze vlastné imanie zostane zdporné az do plinovaného splatenia tverov, ktoré
boli poskytnuté ako pomoc, v septembri 2026. Podla ndzoru Nemecka by pri uplatneni bodu 67 usmerneni
o §titnej pomoci na zichranu a reStrukturaliziciu Ziadna ndhrada vo forme podielu na buddcich ziskoch
vyplyvajticich zo zvy$enia hodnoty spolo¢nosti Condor nebola primerand.

(122) Nemecko sa domnieva, e aj v pripade, Ze by akdkolvek takdto nihrada mala byt kladnd, mechanizmus névratu
k lepsiemu zisku by Nemecku umoznil primerane sa podielat na budiicich ziskoch vyplyvajiicich zo zvysenia
hodnoty spolo¢nosti Condor. V rdmci tohto mechanizmu sa stanovuje, Ze ak ocenenie vlastného imania spolo¢nosti
Condor — [...] — prekro¢i [...] mil. EUR, Nemecku sa zaplati pefiaznd suma vo vyske [...] mil. EUR. To by
predstavovalo viac ako dvojndsobok [...] mil. EUR [...]. V pripade ocenenia od [...] do [...] mil. EUR by platba
Nemecku bola v rozpiti [...] istiny tveru, takZe aj v pripade ocenenia vyrazne niZSicho ako [...] mil. EUR
investovanych spolo¢nostou Attestor by mal $tdt prospech z narastu hodnoty (vlastného imania) spolo¢nosti Condor.

(123) Pokial ide o o¢akdvanie kladnej ndhrady pre stdt, Nemecko poskytlo vypocet, v ktorom sa porovndva nahrada pre tat
vyplyvajica z mechanizmu ndvratu k lepSiemu zisku s vyskou pomoci, ktorou sa ,zvySuje kapitdl“. Nemecko
vypocitalo ¢ast pomoci, ktorou sa ,zvysuje kapitdl‘, bud’ vo vyske [...] mil. EUR, alebo [...] mil. EUR. Tdto suma
vychddza z i) [...] (%); i) [...]; iii) [...]. Pri maximdlnej vyske ([...] mil. EUR) by teda ndvrat k lepSiemu zisku
v najlepSom scendri predstavoval [...] % vysky pomoci, ktorou sa ,zvySuje kapitdl“. Pri pouziti konzervativnych
predpokladov, t. j. odhadovanej platby vo vyske od [...] do [...] mil. EUR, ako sa opisuje v oddovodneni 50
rozhodnutia o zacati konania, by platba v rdmci mechanizmu ndvratu k lep$iemu zisku predstavovala [...] % az [...]
% vysky pomoci, ktorou sa ,zvysuje kapitdl“.

(124) Pokial ide o tispory na drokoch, t. j. [...] mil. EUR, Nemecko dalej tvrdi, Ze spolo¢nost Condor by bez zapojenia
spolocnosti Attestor nebola vobec schopnd platit droky. Navyse velkd cast tzv. drokovej vyhody vyplyva len
z podstatne dlh3ej splatnosti povodného financovania v porovnani s restrukturalizovanym financovanim. Urokové
podmienky boli rovnaké. Okrem toho tranza B tiveru 1 povodného financovania bola revolvingovym tiverom, ktory
by sa nevyhnutne nemusel éerpat do maximalnej pripustnej vysky az do roku 2031, takze by boli mozné aj vyrazne
nizsie trokové sadzby. Nemecko sa preto domnieva, Ze vyznam ekonomického porovnania je len vel'mi maly. Okrem
toho vdaka investicii spolocnosti Attestor uSetrila banka KfW priblizne [...] mil. EUR na ndkladoch na
refinancovanie.

(**) Vec C-505/24 P, Condor Flugdienst GmbH/Ryanair DAC.

(*) Vypocet vychddza z tychto Grokovych sadzieb:
[...].
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(125) Napokon, kedZe nemeckému $titu sa poskytuje primerand ndhrada stvisiaca s budiicimi ziskami vyplyvajiicimi zo
zvySenia hodnoty prijemcu, a to aj v pripade, Ze by potrebnd nihrada bola nulovd, Nemecko sa domnieva, 7Ze
kalibrécia opatreni na zmiernenie naru$eni hospoddrskej stitaze je vhodna.

4.2. Pripomienky k pripomienkam tretich strin

(126) Nemecké orgdny 18. novembra 2024 informovali Komisiu, Ze nepredlozia Ziadne pripomienky k pripomienkam
tretich stran, ktoré predlozili spolo¢nosti Condor a Ryanair.

5. POSUDENIE POMOCI

5.1. Existencia Statnej pomoci

(127) V ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU sa uvadza, Ze ,[a]k nie je zmluvami ustanovené inak, pomoc poskytovand v akejkol'vek
forme ¢lenskym $titom alebo zo Statnych prostriedkov, ktord nartsa hospodarsku sitaz alebo hrozi narusenim
hospodadrskej sttaze tym, Ze zvyhodiuje urcité podniky alebo vyrobu urcitych druhov tovaru, je nezluéitelnd
s vndtornym trhom, pokial ovplyviiuje obchod medzi ¢lenskymi $tdtmic.

(128) Aby sa teda opatrenie povazovalo za Stitnu pomoc v zmysle uvedeného ustanovenia, musia byt splnené tieto
kumulativne podmienky: i) opatrenie musi byt pripisatelné §titu a financované zo Stitnych prostriedkov;
ii) prijemcovi sa nim musi poskytovat urcitd vyhoda; iii) tito vyhoda musi byt selektivna a iv) opatrenie musi nartat
hospodarsku sitaz alebo hrozit jej naru$enim a musi ovplyviiovat obchod medzi ¢lenskymi $tatmi.

5.1.1.  Stdtne prostriedky a pripisatelnost stdtu

(129) Ako sa uvddza v odévodneniach 137 az 139 prvého rozhodnutia Komisie vo veci Condor, rozhodnutie o poskytnuti
Giverov v pociatocnej vyske 550 miliénov EUR prijala nemeckd spolkova vlada. Uvery boli poskytnuté za dotované
urokové sadzby prostrednictvom verejnej rozvojovej banky KfW. Nemeckd vldda nariadila banke KfW, ktord je len
ndstrojom vlddy na smerovanie Gverov, aby tvery poskytla. KfW neziska ziadne droky ani nenesie Ziadne riziko.
Platby Grokov sa prendsaji na vlddu a vlada poskytuje KfW zdruku za splatenie dveru. Zaruky vydala federdlna
vlida. Uvery a zaruky st neoddelitelné, t. j. jedny bez druhych by neexistovali. Rozhodnutie o poskytnuti opatrenia
bolo teda pripisatelné $tdtu a opatrenie bolo financované zo $titnych prostriedkov, kedze bolo financované zo
vieobecného $tdtneho rozpoctu. Rozhodnutie o restrukturalizécii Gverov KfW (pozri odovodnenie 52) a o odpisani
urokov z nadmernej ndhrady rovnako prijala nemecka spolkovd vldda, ¢o md vplyv na stdtne zdroje, ktoré st uslé,
ktorych splatenie je odloZené, a opatrenie v kazdom pripade zahfnalo $tdtne prostriedky.

(130) Ponuku na predaj spolo¢nosti Condor vybrala dozornd rada spolo¢nosti Condor, ktorej akciondrmi st zdstupcovia
$tdtu (odovodnenie 37). Na zabezpecenie splatenia iverov KfW bola potrebna realizdcia kipnej zmluvy. Realizdcia
kipnej zmluvy bola podmienend restrukturalizdciou tGveru a odpisanim drokov. Re$trukturalizicia Gveru sa
uskutocnila na zdklade rimcovej zmluvy uzatvorenej medzi KfW a spolo¢nostou Condor na Ziadost spolkovej vlady.

(131) Komisia preto konstatuje, Ze restrukturalizdcia dverov KfW a odpisanie tirokov z nadmernej nahrady zahffiaji stdtne
prostriedky a rozhodnutie o poskytnut{ opatreni mozno pripisat §ttu.
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5.1.2.  Vyhoda

(132) Notifikované opatrenia pomohli spolo¢nosti Condor financovat pokracovanie jej Cinnosti pocas fizy zvySovania
kapacit po pandémii COVID-19 a realizdciu jej restrukturalizacného planu, kedZe jej umoznili pristup k finanénym
prostriedkom, ktoré spolo¢nost Condor vzhladom na svoju $pecificki situdciu a okolnosti, ktoré prevlddali v ¢ase
poskytnutia pomoci, nebola schopnd ziskat na trhu. V tejto stvislosti spolo¢nost Condor nemohla realizovat kipnu
zmluvu so spolocnostou Attestor bez restrukturalizdcie Gverov KfW alebo bez odpustenia splatenia trokov
z nadmernej nahrady. Uvery by neexistovali a neboli by dojednané tak, ako boli, ak by Nemecko neposkytlo
spolo¢nosti Condor pomoc na zdchranu a pomoc na ndhradu $kody (odovodnenia 2 a 3). Kapitalovd investicia
a vykondvanie lizingového rdmca zo strany spolo¢nosti Attestor boli podmienené podpisom kipnej zmluvy, ktord je
zas podmienend vykonanim restrukturalizdcie Gverov.

(133) Restrukturalizdcia tiverov KfW zarucenych Stitom celkovo zahffia rozne neoddelitelné a vzdjomne zavislé zlozky
odkladov, odpisov a podmienenosti spldcania tranzi, ktorymi sa zniZuje alebo zmierniuje celkovd néhrada splatnd
vodi veritelovi. Tieto zlozky st navzdjom prepojené s cielom podporit pokra¢ovanie ¢innosti spolo¢nosti Condor
z dovodov verejnej politiky Nemecka. Nemecko sa okrem toho vzdalo prava na splatenie trokov z nadmernej
néhrady, ktord vznikla v dosledku skorsieho poskytnutia pomoci. Tieto zlozky podporené pomocou mali spolo¢ny
ciel a ti¢inok, ktorym bolo uvolnenie finan¢nych zdrojov, ktorymi sa podporuje restrukturalizaény pldn spolo¢nosti
Condor a ktoré by si spolo¢nost Condor nemohla pozicat alebo ziskat na trhu.

(134) Komisia preto dospela k zdveru, Ze notifikované opatrenia poskytuji hospoddrsku vyhodu spolocnosti Condor
v zmysle ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU.

5.1.3. Selektivnost

(135) Notifikované opatrenia sa poskytuji vyhradne v prospech spolo¢nosti Condor. Ako konstatoval Sudny dvor (*7),
v pripadoch individudlnej pomoci urcenie hospoddrskej vyhody v zdsade umoziiuje predpokladat selektivnost
predmetného opatrenia. Plati to bez ohladu na to, ¢i na relevantnych trhoch existujii subjekty v porovnatelnej
situdcii. Hoci Nemecko poskytlo alebo stile moéze poskytnit $titnu pomoc inym leteckym dopravcom, ktor
konkurujii spolo¢nosti Condor, Gver na retrukturalizdciu a odpustenie trokov v Ziadnom pripade netvoria stcast
Sirsicho opatrenia vSeobecnej hospodarskej politiky na déely poskytnutia rovnakého druhu podpory ad hoc
podnikom, ktoré sii v porovnatelnej pravnej a skutkovej situdcii vzhladom na ciel takéhoto vseobecného opatrenia
politiky a posobia v odvetvi letectva alebo v inych hospodarskych odvetviach, ale poskytuje sa iba spolo¢nosti
Condor.

(136) Komisia preto dospela k zéveru, Ze notifikované opatrenia st selektivne v zmysle cldnku 107 ods. 1 ZFEU.

5.1.4.  NaruSenie hospoddrskej stifaze a vplyv na obchod

(137) Ak sa prostrednictvom pomoci poskytnutej zo strany Clenského $tdtu posﬂm postavenie podniku v porovnani
s inymi podnikmi, s ktorymi sttazi pri obchodovani v ramci Unie, tieto iné podniky sa musia povazovat za podniky
ovplyvnené touto pomocou. Stati, Ze prijemca pomoci stazi s inymi podnikmi na trhoch, ktoré si otvorené
hospodarskej sttazi. V tejto savislosti je skuto¢nost, Ze sa hospodarske odvetvie na drovni Unie liberalizovalo,
informdciou, na zdklade ktorej mozno ur¢it, ¢i pomoc md skutoény alebo potencidlny vplyv na hospodarsku sttaz
a na obchod medzi ¢lenskymi $tdtmi. Spolo¢nost Condor poskytuje letecké dopravné sluzby na leteckych spojeniach
z Nemecka do inych ¢lenskych $titov. Trh leteckej dopravy je otvoreny hospodarskej stitazi v Unii a uskutoéiiuje sa
poskytovania sluzieb z jedného ¢lenského stdtu do druhého.

(138) Notifikované opatrenia teda mozu nardsat hospoddrsku sitaz alebo hrozit narusenim hospodarskej stitaze
a ovplyviovat obchod medzi ¢lenskymi $tdtmi.

(139) Vzhladom na uvedené Komisia konstatuje, ze notifikované opatrenia predstavuji $titnu pomoc pre spolocnost
Condor v zmysle ¢lanku 107 ods. 1 ZFEU.

() Rozsudok Stidneho dvora zo 4. jina 2015, Komisia/MOL, vec C-15/14 P, ECLLEU:C:2015:362, bod 60.
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5.2. Zékonnost opatreni

(140) Kedze Nemecko notifikovalo pomoc vo forme restrukturalizicie a odpisania dlhu a trokov pred jej realizdciou,
nemecké organy povodne splnili svoje povinnosti podla clanku 108 ods. 3 ZFEU.

(141) Napriek predchddzajicej notifikdcii a schvéleniu Komisiou pred poskytnutim pomoci sa notifikované opatrenia po
zruSeni rozhodnutia o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021 Vseobecnym stidom stali v rozsahu, v akom
predstavuju $titnu pomoc, neoprdvnenou pomocou, a to so spitnou platnostou od momentu ich poskytnutia,
kedZe sa na ne uz nevztahuje schvilenie Komisie.

5.3. ZluciteInost

(142) Kedze Komisia dospela k zdveru, Ze opatrenie zahffia pomoc v zmysle ¢ldnku 107 ods. 1 ZFEU, je potrebné postdit,
¢i st tieto opatrenia zlucitelné s vnatornym trhom. KedZe opatrenia predstavuji neoprdvnenti pomoc, ich
zlucitelnost treba posadit v siilade s pravnymi predpismi platnymi v ¢ase poskytnutia pomoci koncom jtla 2021.

(143) V ¢ldnku 107 ods. 3 pism. c) ZFEU sa stanovuje, Ze za zlucitelnd s vndtornym trhom mozno povazovat pomoc na
ulahéenie rozvoja urcitych hospodarskych ¢innosti, za predpokladu, Ze tito pomoc nepriaznivo neovplyvni
podmienky obchodu v takom rozsahu, aby to bolo v rozpore so spolo¢nym zdujmom.

(144) Teda, aby sa pomoc mohla vyhldsit za zlucite[nt, musi byt na jednej strane zamerand na ulahcenie rozvoja ur¢itych
hospodarskych ¢innosti alebo urcitych hospodérskych oblasti a, na strane druhej, nesmie nepriaznivo ovplyvnit
podmienky obchodu v takom rozsahu, aby to bolo v rozpore so spolo¢nym zdujmom.

(145) V rdmci prvej podmienky Komisia skiima, ¢ je pomoc urcend na ulahCenie rozvoja urcitych hospodarskych ¢innosti.
V ramci druhej podmienky Komisia porovndva pozitivie ti¢inky navrhovanej pomoci na rozvoj ¢innosti, ktoré ma
pomoc podporovat, s pripadnymi negativnymi i¢inkami pomoci na vaitorny trh (*%).

(146) V usmerneniach o $titnej pomoci na zichranu a restrukturalizaciu Komisia stanovuje kritérid, ktoré skima pri

posudzovani zluitelnosti pomoci na restrukturaliziciu podniku s vnatornym trhom podla ¢ldnku 107 ods. 3 pism.

¢) ZFEU (*). Podla bodu 137 tychto usmerneni Komisia preskiima na zdklade tychto usmerneni zlucitelnost

s vnttornym trhom v pripade kazdej pomoci na zdchranu alebo pomoci na restrukturaliziciu poskytnutej bez jej

schvilenia, teda v rozpore s ¢linkom 108 ods. 3 ZFEU, pokial sa nejakd alebo vietka pomoc poskytuje po ich
uverejnen{ v Uradnom vestniku Eurépskej tinie. Tak je to aj v prejedndvanej veci.

(147) Z notifikdcie nevyplyva, Ze pomoc na restrukturalizdciu alebo podmienky spojené s touto pomocou, pripadne
hospodérske ¢innosti ulahcené touto pomocou by mohli predstavovat porusenie prlslusneho ustanovenia prava
Unie. Konkrétne Komisia Nemecku neposlala odovodnené stanovisko o moznom poruseni prava Unie, ktoré by
stviselo s touto vecou, a Komisii neboli doru¢ené Ziadne staznosti ¢i informdcie, z ktorych by mohlo vyplyvat, Ze by
§tdtna pomoc, podmienky s fiou spo]ene alebo hospoddrske cinnosti ulah¢ované touto pomocou mohli byt
v rozpore s prislusnymi ustanoveniami prava Unie.

(148) Nemecko sa domnieva, Ze pomoc na restrukturaliziciu mozno vyhldsit za zlucitelnd s vndtornym trhom podla
usmernen{ o $tdtnej pomoci na zachranu a restrukturalizaciu.

(149) Vzhladom na charakter a ciel predmetnej Stitnej pomoci a na tvrdenia nemeckych orgdnov Komisia posadi, ¢i je
plainované financovanie na podporu restrukturalizicie v sulade s prislusnymi ustanoveniami stanovenymi
v usmerneniach o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.

(**) Rozsudok Stidneho dvora z 22. septembra 2020, Rakiisko/Komisia (Hinkley Point C), C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, bod 19.
(**) Usmernenia o $tdtnej pomoci na zachranu a restrukturalizdciu, bod 38.
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5.3.1.  Pomoc ulahcuje rozvoj hospoddrskej cinnosti

(150) Ak sa mé §tdtna pomoc povazovat za zlucitelna s vnitornym trhom, podla ¢linku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU musf
ulah¢ovat rozvoj urcitych hospoddrskych ¢innosti alebo urcitych hospodarskych oblasti.

(151) V tejto suvislosti na dokaz toho, ze pomocou na retrukturaliziciu sa ma ulahcit rozvoj takychto ¢innosti alebo
oblasti, musi clensky 3tdt, ktory takito pomoc poskytuje, preukdzat, Ze felom pomoci je predist socidlnym
tazkostiam alebo riesit zlyhanie trhu. Konkrétne v stvislosti s pomocou na restrukturalizdciu Komisia konstatuje, ze
v skuto¢nosti, ako sa uvddza v bode 43 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a re§trukturalizdciu, md odchod
z trhu vyznam pre $ir$i proces rastu produktivity, a preto samotné zabrdnenie odchodu podniku z trhu
nepredstavuje dostatocné odovodnenie $tdtnej pomoci. Naopak, pomoc na zdchranu a restrukturalizaciu patri medzi
najviac nartsajice druhy $tdtnej pomoci, kedZe zasahuji do procesu odchodu z trhu. V ur¢itych situdcidch vsak
restrukturalizdcia podniku v tazkostiach moze prispiet k rozvoju hospoddrskych ¢innosti alebo oblasti, a to aj nad
rimec samotnych ¢innosti vykondvanych prijemcom. Toto plati v pripade, ked bez takejto pomoci netspech
prijemcu povedie k situdcii zlyhania trhu alebo socidlnym tazkostiam, ¢im sa zabrzdi rozvoj hospodarskych ¢innosti
afalebo oblasti, ktoré budd postihnuté tymito situdciami. V bode 44 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu
a restrukturalizdciu sa uvadza netiplny zoznam takychto situdcii.

(152) Podobné situdcie vznikaji okrem iného v pripadoch, ked pomoc zabréni riziku prerusenia dolezitej sluzby, ktort je
tazké nahradit, a kde by bol tazky vstup pre akéhokolvek konkurenta alebo kde prijemca zohrdva vyznamnd
systémovt tlohu v regione alebo odvetvi, v ktorych by jeho odchod mohol mat negativne nésledky (*). Tym, Ze
pomoc umozni prijemcovi pokracovat v jeho ¢innostiach, pomoc zabranuje takémuto zlyhaniu trhu alebo
socidlnym tazkostiam. V pripade pomoci na restrukturalizdciu to vSak plati iba vtedy, ked pomoc umoziiuje
prijemcovi obstdt v konkurencii na trhu vlastnymi silami, ¢o sa mozZe zabezpecit iba vtedy, ak je pomoc zaloZend na
vykondvani restrukturaliza¢ného planu, ktorym sa obnovi dlhodobd Zivotaschopnost prijemcu.

)

(153) Komisia preto najprv posidi, ¢i je spolocnost Condor oprévnend na pomoc na restrukturalizdciu (oddiel 5.3.1.1), ¢i je
ucelom pomoci predchddzat situdcii zlyhania trhu alebo socidlnym tazkostiam (oddiel 5.3.1.2) a ¢i pomoc doplia
reStrukturalizacny pldn, ktorym sa ma obnovit dlhodobd Zivotaschopnost prijemcu (oddiel 5.3.1.3).

5.3.1.1. Opréavnenost: podnik v tazkostiach

(154) Aby bol prijemca opravneny na pomoc na restrukturaliziciu, musi byt podnikom v tazkostiach. Podnik sa povazuje
za podnik v tazkostiach, ak je prakticky isté, Ze bez Stitneho zdsahu bude ndteny v kritkodobom alebo
strednodobom horizonte ukon¢if svoju ¢innost. Spolo¢nost s rucenim obmedzenym sa povazuje za podnik
v tazkostiach najmid vtedy, ak v dosledku akumulovanych strit doslo k zdniku viac ako polovice jej upisaného
zdkladného imania. To je pripad, ked odpocet akumulovanej straty z rezerv (a vietkych ostatnych prvkov vieobecne
povazovanych za stcast vlastnych zdrojov spolo¢nosti) vedie k zdpornej sithrnnej sume, ktord presahuje polovicu
upisaného zakladného imania (*!).

(155) Okrem toho méze mat podnik, ktory je sticastou skupiny, prospech z pomoci na restrukturaliziciu len vtedy, ak sa
dé preukdzat, Ze jeho tazkosti st Specifické a nie st vysledkom svojvolného rozdelenia ndkladov v rdmci skupiny,
a Ze tieto tazkosti st prili§ vdZne na to, aby ich mohla vyriesit samotnd skupina (*2).

(156) Ako sa uvadza v tabulke 4, spolo¢nost Condor md v sticasnosti a aj v ¢ase poskytnutia pomoci mala zdporné vlastné
imanie, a preto kumulativna vyska strat presahuje celé jej upisané zdkladné imanie. Znamend to, Ze celé upisané
zékladné imanie zaniklo.

(*) Bod 44 pism. b) a ¢) usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.

(*') Bod 20 pism. a) usmerneni o §tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizéciu.
(*) Bod 22 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.
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(157) Aj z opisu vlastnictva spolo¢nosti Condor v Case poskytnutia pomoci vyplyva, Ze spolo¢nost Condor nebola sticastou
SirSej skupiny. Jediny akciondr spolo¢nosti Condor, ktorym bola spolo¢nost SGL, v tom ¢ase nemal iné podiely
v inych podnikoch. Spolo¢nost SGL bola len spravcovskou spolo¢nostou, ktord bola vytvorend vylucne na tdcely
drzby akcii od vysttpenia spolo¢nosti Condor z insolven¢ného konania v decembri 2020 az do ich predaja
investorovi. Na zdklade kdpnej zmluvy bola spolo¢nost SGL zbavend vicSiny prav akciondra. Z toho vyplyva, Ze
spolo¢nost Noerr & Stiefenhofer, kone¢nd materskd spolo¢nost spolo¢nosti Condor, nemohla prostrednictvom
spolo¢nosti SGL vykonavat zmysluplné vlastnicke prava nad spolo¢nostou Condor, takZe ju nemozno povazovat ani
za stcast skupiny Noerr (pozri odévodnenie 26). Ponuka spolo¢nosti Attestor na kipu bola podmienend restruktura-
lizdciou tveru a bola realizovand az 28. jila 2021 potom, ako Komisia pévodne schvidlila pomoc na retruktu-
ralizdciu. Problémy spoloc¢nosti Condor preto nemozno povazovat za dosledok svojvolného rozdelenia nékladov
v ramci hypotetickej Sirej skupiny.

(158) Okrem toho predstavenstvo spolocnosti Condor vybralo ponuku spolo¢nosti Attestor na prevzatie spolo¢nosti
Condor na zdklade sttazného, transparentného, nepodmieneného a nediskrimina¢ného ponukového konania ako
najlepsiu z troch dorucenych pondk (pozri odévodnenia 37 a 120). Nemeckd spolkovd vldda takisto povazovala
ponuku spolo¢nosti Attestor za ponuku, ktord poskytovala najlepsie podmienky splacania Gverov KfW na to, aby sa
pomoc na re§trukturaliziciu mohla udrzat na minimdlnej Grovni. Na rozdiel od toho, ¢o tvrd{ spolo¢nost Ryanair
(pozri oddvodnenie 113), ni¢ nenasved¢uje tomu, Ze cena zaplatend spolo¢nostou Attestor bola ovplyvnend
udajnou snahou nemeckej vlady predat spolo¢nost Condor v rdmci tzv. rychleho predaja za akdkolvek cenu. Od
momentu, ked spolo¢nost PGL stiahla svoju ponuku pre spolo¢nost Condor v aprili 2020 (pozri odovodnenie 35),
do momentu, ked bola v jili 2021 podpisand kdpna zmluva so spolo¢nostou Attestor po ponukovom konani,
v rdmci ktorého boli predlozené ponuky troch zdujemcov o nadobudnutie spolo¢nosti (pozri odovodnenie 37),
v skuto¢nosti uplynul viac ako rok. Komisia sa preto domnieva, Ze spolocnost Attestor zaplatila za spolo¢nost
Condor trhovii cenu a Ze v dosledku toho spolo¢nost Attestor nemala prospech zo Ziadnej ¢asti pomoci na restruktu-
ralizdciu poskytnutej spolo¢nosti Condor.

(159) Pre tplnost Komisia dodava, Ze byvald materskd spolo¢nost spolo¢nosti Condor, skupina TCG, vstupila do nitenej
likvidacie v roku 2019, ¢o bolo dlho pred poskytnutim pomoci na restrukturalizdciu, a bola v likvidacii, takZe ani
ona nebola schopnd vyriesit tazkosti spolo¢nosti Condor. Komisia sa v rozhodnuti o pomoci na zdchranu
domnievala, Ze tazkosti spolo¢nosti Condor neboli dosledkom svojvolného rozdelenia ndkladov v ramci byvalej
skupiny TCG a Ze tato skupina, ktord bola v likviddcii, ich nebola schopnd prevziat na seba. Veobecny siid toto
postdenie potvrdil vo svojom rozsudku vo veci T-577/20. Proti tomuto rozsudku nebolo podané odvolanie.

(160) Vseobecny std postdil splnenie tejto podmienky v rozsudku vo veci Condor z roku 2024 a dospel k zéveru, Ze
Komisia mala prdvo konstatovat, Ze situdcia spolo¢nosti Condor nepatrila do rozsahu posobnosti zdkazu podla
bodu 22 usmerneni o §tdtnej pomoci na zdchranu a reStrukturalizdciu (prijemca, ktory patri do vicsej
podnikatelskej skupiny alebo ktorého prebera vicsia podnikatel'skd skupina) ().

(161) Komisia preto dospela k zéveru, Ze spolo¢nost Condor je opravnend na pomoc na restrukturalizdciu.

5.3.1.2. Rozvoj hospodérskej ¢innosti

(162) KedZe na to, aby bol Stitny zdsah zlucite[ny s vndtornym trhom, musi byt zamerany na ulahlenie rozvoja
hospodarskej ¢innosti, pokial' ide o pomoc na restrukturaliziciu, ¢lensky $tat musi okrem iného preukdzat, Ze
pomocou sa zabrani riziku preruSenia dolezitej sluzby, ktorti je tazké nahradit a ktorti by namiesto prijemcu
nemohol lahko poskytovat konkurent.

(163) Z dovodov uvedenych v odévodneniach 84 a 85 sa Komisia domnieva, Ze spolo¢nost Condor zohrava délezita Glohu
na nemeckom trhu rekreacného cestovania, kedZe poskytuje jedine¢né letové sluzby, konsoliduje dopyt, poskytuje
flexibilné letové plany a prisposobené rezervacné IT systémy, a to tisicom nezdvislych cestovnych kanceldrii
a cestovnych agentdr, z ktorych mnohé sit MSP.

(164) Komisia konkrétne uvaddza, Ze spolo¢nost Condor spdja dopyt po Specifickych destindcidch pre malé cestovné
kanceldrie a pontka im flexibilitu vo forme kritkodobého letového pldnu. Letové plany tradi¢nych
a nizkondkladovych leteckych dopravcov st viazané na dlhsie obdobia, a preto nemdzu pontiknut takito flexibilitu.
Vlastny rezervacny systém spolo¢nosti Condor umoziiuje cestovnym kanceldridm objedndvat lety pre baliky sluzieb
a zabezpecuje potrebnt flexibilitu na tGcely prispdsobenia sa zmendm v dopyte (pozri odévodnenie 84). To, na
rozdiel od toho, ¢o tvrdi spolo¢nost Ryanair (pozri odovodnenie 114), nespochybriuje skutocnost, Ze lety
spolo¢nosti Condor si mozno rezervovat vopred, a ani skuto¢nost, Ze spolo¢nost Condor lieta (aj) do niektorych
destindcii, ktoré obsluhuja inf letecki dopravcovia. Ziaden letecky dopravca by nebol schopny vykondvat svoju

(*) Vec T-28/22, Ryanair/Komisia, body 44 azZ 54.
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¢innost efektivne a so ziskom bez toho, aby mal letovy plan a pondkal zdkaznikom rezervéciu sedadiel s ur¢itym
predstihom. Napriek tomu, Ze spolo¢nost Condor tieto sluzby pontka, zostiva flexibilnej$ia v porovnani
s leteckymi dopravcami poskytujiicimi pravidelné letecké spojenia, pricom dokazom jej dolezitej funkcie
konsoliddtora a sprostredkovatela pre cestovné kanceldrie a cestovné agentiry si svedectvd z odvetvia cestovného
ruchu. Podla informécii, ktoré Nemecko poskytlo v notifikécii, sa v priebehu posudzovania pomoci na zdchranu pre
spolocnost Condor najmi cestovné kanceldrie pisomne obratili na nemecké orgdny, aby zdoraznili, Ze Cast ich
obchodnej ¢innosti zavisi od tychto sluzieb a Ze v pripade ich neexistencie by utrpeli znacné straty z hladiska obratu
(pozri odovodnenie 84). Ak by konkurenti chceli tieto systémy nahradit, museli by si vybudovat potrebné odborné
znalosti, siet destindcii a kontaktnych miest, ako aj IT systémy a procesy, ¢o by si vyzadovalo znaéné mnozstvo Casu
a zdrojov a nedalo by sa to dosiahnut v kratkodobom az strednodobom horizonte.

(165) Navyse IT prostredie spolo¢nosti Condor umoziuje rezervicie charterovych letov aj letov v rdmci globalneho
distribu¢ného systému (dalej len ,GDS®) (*) na turistickych leteckych spojeniach a komercné systémy spolo¢nosti
Condor umoznujii vyuZivanie idajov z roznych sluzieb v redlnom case a pristup prostrednictvom viacerych kanalov.
Spolo¢nost Condor tak poskytuje pristup k rekreaénym letom viac ako [...] cestovnym agentiram, ktoré nemaji
licenciu IATA, a to prostrednictvom roznych rozhrani, ¢o tradi¢ni a nizkondkladovi dopravcovia nepontikaja.
Komisia sa preto domnieva, Ze v pripade neexistencie rozhrani spolo¢nosti Condor by prevadzkovatelia bez licencie
IATA boli pri pristupe k turistickym letom dplne zévisli od sprostredkovatelov a museli by platit dodato¢né
poplatky za sluzby sprostredkovatela. Technoldgiu potrebnt na prevddzku tychto rozhrani do znacnej miery
vyvinula spolo¢nost Condor, a kedZe nie je dostupnd na trhu IT, v krdtkodobom az strednodobom horizonte sa
nedd nahradit.

(166) Je preto velmi nepravdepodobné, Ze by existujiici tradi¢ny alebo nizkondkladovy dopravca bol ochotny a schopny
v primeranom ¢ase vybudovat potrebné odborné znalosti, siete a technoldgie na prevzatie tilohy spolo¢nosti Condor
ako konsoliddtora a sprostredkovatela pre priblizne 11 000 nezdvislych cestovnych agentiir a cestovnych kanceldrif
na nemeckom trhu rekrea¢ného cestovania. ESte menej pravdepodobné je, Ze by tilohu spolo¢nosti Condor mohlo
nahradit niekolko dopravcov, pricom kazdy z nich by samostatne navrhol a realizoval ur¢ité sluzby bez akejkolvek
koordindcie ¢i interoperability medzi sluzbami.

(167) Komisia okrem toho uvddza, Ze spolo¢nost Condor ziskala zna¢né skdsenosti s otvdranim a rozvojom turistickych
destinacii a vybudovala si technické kapacity, pokial ide o konsolidaciu dopytu, flexibilné rezervacie a letové plany,
a to prostrednictvom vlastnych prisposobenych IT programov a procesov, ktoré si vyvinula interne. Jej odchod
z trhu by sposobil stratu tychto technickych znalosti a tejto odbornosti, priom ich obnovenie by si vyzadovalo ¢as
a investicie do rozvoja IT a sieti.

(168) Okrem toho ma spolo¢nost Condor dobre fungujiici obchodny model, ktory len utrpel v dosledku negativnych
ucinkov udalosti mimo jej kontroly, ako st platobnd neschopnost skupiny TCG a pandémia COVID-19. Napriek
nepriaznivej hospodarskej situdcii, ktord prevlddala v ¢ase poskytnutia pomoci, na zdklade svojich obchodnych
prognéz bola spolo¢nost Condor schopnd prildkat stikromnych investorov ochotnych financovat ju. Spolo¢nost je
etablovanym hrd¢om v Nemecku a je dolezitd v zdujme zachovania hospodarskej sifaze na nemeckom trhu
s rekreaénymi cestovanim, ktory je v stiasnosti uz velmi koncentrovany a ktorému dominuje skupina Lufthansa.
Cestovné kanceldrie vyjadrili obavy z moznej straty sluZieb spolo¢nosti Condor a svoje obavy ozndmili nemeckym
orgdnom. Okrem toho nemecky orgén na ochranu hospodarskej stitaze zacal vysetrovanie podla ¢linku 102 ZFEU,
pokial ide o mozné zneuzivanie dominantného postavenia na trhu spolo¢nostou Lufthansa na tkor spolo¢nosti
Condor. Orgdn na ochranu hospoddrskej sttaze v rdmci tohto vySetrovania zakdzal spolocnosti Lufthansa ukoncit
ur¢ité dlhodobé zmluvy o poskytovani sluzieb pripojovej dopravy so spolocnostou Condor () s cielom zabrénit
spolo¢nosti Lufthansa, aby zneuZivala svoje postavenie na trhu na tdkor spolo¢nosti Condor, a zabranit dalsej
Skodlivej koncentracii trhu. Komisia v skuto¢nosti konstatuje, Ze spolo¢nost Condor je jedinym zostdvajiicim
konkurentom spolocnosti Lufthansa v segmente dialkovych destindcii s odletom z Nemecka. Komisia sa preto
domnieva, Ze spolo¢nost Condor je dodlezitd v zdujme zachovania Gi¢innej hospodérskej sitaze na nemeckom trhu
dialkovej rekreacnej leteckej dopravy.

(*Y Globélny distribu¢ny systém (GDS) je pocitacovd siet, ktord umozsiuje transakcie medzi poskytovatelmi sluzieb cestovného ruchu,

najmi leteckymi dopravcami, hotelmi, pozi¢ovitami dut a cestovnymi agentdrami, s vyuzitim dajov v redlnom Case (napr. pocet
dostupnych hotelovych izieb alebo leteniek). Cestovné agentiry vyuZzivaji systém GDS v savislosti so sluzbami, produktmi a cenami,
aby mohli koncovym spotrebitelom poskytovat sluzby stvisiace s cestovanim.

(**) 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) Napokon odchod spolo¢nosti Condor z trhu by mal negativny vplyv na jej siet takmer [...] dodévatelov a na jej viac
ako 4 000 zamestnancov, ktorych by sa to vyrazne dotklo (odovodnenie 86). Potencidlne dosledky by boli zdvazné,
najmd v tazkej hospoddrskej situdcii v Case poskytnutia pomoci, ked mnohi letecki dopravcovia znizovali kapacity
a prepustali zamestnancov, a preto by pravdepodobne neboli schopni zabezpecit dostatoéné mnozstvo zdkaziek pre
dodévatelov spolo¢nosti Condor alebo absorbovat znaéni ¢ast zamestnancov spolo¢nosti Condor. Dovodom je
najmd skutoc¢nost, Ze spolo¢nost Condor mé nadpriemerny podiel dialkovych rekreacnych destindcii, na ktoré spdja
dopyt priblizne 11 000 cestovnych kanceldrii a cestovnych agentiir. Je velmi nepravdepodobné, ze by konkurenti
boli schopni nahradit sluzby spolo¢nosti Condor, pokial ide o tieto destindcie, a dosiahnut tak dostatoénd mieru
vytazenosti lietadiel na ich ziskovt prevddzku. NavySe ni¢ nenasvedcovalo tomu, Ze by niektory konkurent bol
ochotny vyviniit takyto systém spoluprdce s cestovnymi kanceldriami a cestovnymi agentirami. Cestovné kanceldrie
v skutocnosti potvrdili, Ze pri tychto sluzbdch st zavislé od spolo¢nosti Condor a Ze jej odchod z trhu by im spésobil
vazne straty (pozri oddvodnenie 84).

(170) Hoci niektoré letecké spojenia spolo¢nosti Condor by mohli byt pre konkurenta jednotlivo atraktivne, ni¢
nenasvedcovalo tomu, Ze by niektory konkurent alebo niekolko konkurenénych dopravcov bolo schopnych prevziat
vietky sluzby spolo¢nosti Condor, ¢im by zdroven plnili dGlohu spolo¢nosti Condor ako sprostredkovatela
a konsolidatora pre 11000 nezavislych cestovnych kanceldrii a cestovnych agentdr, ale Ze by disponovali
technickymi znalostami spolo¢nosti Condor, odbornymi znalostami, siefou kontaktov a prisposobenymi
informa¢nymi systémami a prevzali zamestnancov, lietadld a prevadzkové intervaly spolo¢nosti Condor, z ktorych
mnohé st uréené pre $pecializované dialkové lety do 3pecifickych destindcii, ktoré prevddzkuji len dopravcovia
zamerany na rekreacné cestovanie. Odchod spolo¢nosti Condor z trhu by tak zrejme sposobil zdvazné socidlne
tazkosti jej klientom, zamestnancom a doddvatelom. Bez pomoci by spolo¢nost Condor nemohla pokracovat
v poskytovani tejto dolezitej sluzby.

(171) Veobecny std v rozsudku vo veci Condor z roku 2024 posudil poziadavku uvedent v bode 44 usmerneni o $tdtnej
pomoci na zichranu a reStrukturaliziciu a dospel k zdveru, 7e Zalobca nepreukizal, Ze Komisia mala mat
pochybnosti o tom, ¢i spolo¢nost Condor poskytuje dolezitd sluzbu, ktort je tazké nahradit alebo kde by bol tazky
vstup pre akéhokolvek konkurenta v zmysle bodu 44 pism. b) usmerneni o §titnej pomoci na zichranu
a reStrukturalizdciu (°9).

(172) Komisia preto konstatuje, Ze pomoc prispieva k rozvoju hospodarskej ¢innosti v oblasti rekreacnej leteckej dopravy
tym, Ze pomdha zachovat dolezitt sluzbu, ktort by konkurenti v kritkodobom aZ strednodobom horizonte neboli
schopni lahko a bez socidlnych tazkosti nahradit v plnom rozsahu.

5.3.1.3.  Restrukturaliza¢ny pldn a névrat k dlhodobej Zivotaschopnosti

(173) Podla usmerneni o $titnej pomoci na zdchranu a retrukturalizdciu by sa pomoc na restrukturalizdciu mala
poskytovat iba na podporu uskutoc¢nite[ného, koherentného a dalekosiahleho restrukturaliza¢ného planu, ktorého
opatrenia musia byt navrhnuté tak, aby sa nimi obnovila dlhodobd Zivotaschopnost v ramci prijatelnej ¢asovej
lehoty, a musia vyluovat akiikolvek dalsiu pomoc okrem pomoci na podporu restrukturaliza¢ného plinu
spolo¢nosti Condor. V restrukturalizatnom pldne musia byt urcené pri¢iny tazkosti prijemcu, jeho vlastné slabé
stranky a opis, ako sa navrhovanymi restrukturalizanymi opatreniami zabezpe¢i ndpravu prislusnych problémov
prijemcu (¥).

(174) Vysledky restrukturalizdcie sa musia preukdzat v rozli¢nych scendroch, najmi prostrednictvom urcenia parametrov
vykonnosti a hlavnych predvidatelnych rizikovych faktorov. Ndvrat prijemcu k Zivotaschopnosti musi mat za
nasledok primerand nédvratnost investovaného kapitdlu po pokryti ndkladov a nesmie zdvisiet od optimistickych
predpokladov tykajicich sa faktorov, ako st napriklad zmeny cien alebo dopyt. Dlhodobd Zivotaschopnost sa
dosiahne vtedy, ked’ podnik dokédze poskytovat primerani ndvratnost kapitdlu a pritom pokryt vetky svoje néklady
vratane odpisov a finan¢nych poplatkov a zdroven je schopny obstét v konkurencii na trhu vlastnymi silami ().

(175) V tejto savislosti restrukturalizacny pldn obsahuje sibor zdvaznych, konzistentnych a vzdjomne sa posiliiujtcich
opatreni (odovodnenia 40 az 43), ktorymi sa zefektiviiuje poskytovanie sluzieb a ndkladova zdkladna spolo¢nosti
Condor. Konkurencieschopnost spolo¢nosti by sa dalej posilnila najmi tplnou obnovou najstarsich lietadiel
spolo¢nosti Condor, konkrétne jej flotily lietadiel na dialkové lety, ktord umoznila investicia spolo¢nosti Attestor vo
vyske 250 milibnov EUR do lizingového rdmca (pozri odévodnenie 47), v spojeni s ambiciéznym programom
restrukturalizdcie ludskych zdrojov, zmliv a procesov, ktory spolocnost Condor v &ase poskytnutia pomoci
vykonévala (pozri odovodnenie 41).

(%) Vec T-28/22, Ryanair/Komisia, body 61 az 93.
(*’) Body 45, 47 a 48 usmerneni o $tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizciu.
(**) Body 50 az 52 usmerneni o §tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.
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(176) Udalosti, ktoré sposobili platobni neschopnost spolo¢nosti Condor, nastali sticasne a prekryvali sa s mimoriadnym
vyskytom pandémie COVID-19 a so zdvaznou poruchou fungovania nemeckého hospodarstva, v ktorom
spolo¢nost Condor poskytuje svoje sluzby, ako aj hospodarstiev inych ¢lenskych stétoch. Tieto okolnosti zahffiaji
najmi zdlhavé insolven¢né konanie, ktorému sa spolo¢nost Condor podrobila, vritane hladania nového investora
po tom, ako sa spolo¢nost PGL stiahla, prerusenie podnikovych vizieb s byvalou materskou spolo¢nostou
a stibeznd pandémiu COVID-19, ktord mala zdvazny vplyv na leteckych dopravcov a potencidlnych investorov. Tieto
mimoriadne okolnosti vyznamne obmedzili likviditu spolo¢nosti Condor a jej schopnost ziskat pristup k trhovému
financovaniu, pri¢om vézne ovplyvnili jej stivahu a kapitdlovi poziciu s trvalymi vonkajs$imi G¢inkami. Za tychto
okolnosti nesuviseli priciny tazkosti spolo¢nosti Condor s jej obchodnym modelom a stratégiou, pricom restruktu-
raliza¢ny pldn by sa nemal zameriavat na ich vyrazni zmenu, ale skor na posilnenie hospoddrskych a finanénych
zéakladov spolo¢nosti.

(177) Obdobie restrukturalizdcie spolo¢nosti Condor trvalo celkovo Styri roky od poskytnutia pomoci na zichranu
v oktdbri 2019. Toto trvanie obdobia restrukturalizicie zodpovedd dolnej hranici trvania podla rozhodovacej praxe
Komisie, najmé pokial ide o restrukturalizdcie leteckych dopravcov vykonané v sivislosti s pandémiou COVID-19.
Spolo¢nost Condor bola velmi aktivna a neodkladala potrebné restrukturalizacné opatrenia, ktoré boli vsetky
dokoncené na konci obdobia restrukturalizicie v septembri 2023. Trvanie restrukturalizaéného planu je primerané
vzhladom na okolnosti opisané v odovodneni 176.

(178) Komisia poznamendva, Ze progndzy spolocnosti Condor uvedené v zdkladnom scendri a tykajiice sa obnovy
prevadzky, t. j. obnovy vykonnosti spolo¢nosti Condor na droveil roku 2019, zodpovedali prognézam tretich strdn
pre toto odvetvie. Ako sa vysvetluje v odovodneni 58 a ako je zndzornené na obrazku 3, napriklad IATA v aprili
2021 v stvislosti s vynosmi na osobokilometer (RPK) predpovedala, Ze v rokoch 2023 az 2024 sa odvetvie vrdti na
drovne z roku 2019. Ako je vidiet na obrdzku 3, ocakdvalo sa, Ze spolo¢nost Condor dosiahne svoju tiroveri RPK
z roku 2019 vo finan¢nom roku [...]. Komisia tieZ poznamendva, Ze v pripade turistickych letov mozno ocakdvat
eSte rychlejSie oZivenie, a preto povaZzuje rast vynosov, ktory predpovedd spolocnost Condor, za realisticky.
Vierohodnost predpokladov uvedenych v restrukturalizaénom pléne spolo¢nosti Condor teda vychddza z prognéz
tretich strdn pre toto odvetvie, nie z porovnani ukazovatelov so skupinou inych leteckych dopravcov, ako to tvrdi
spolo¢nost Ryanair (*).

(179) Progndzy, z ktorych vychddzal restrukturalizaény plin v zdkladnom scendri, preukdzali schopnost spolocnosti
Condor obnovit dlhodobii Zivotaschopnost tak, aby dosiahla primerand plinovant ndvratnost kapitdlu po pokryti
vietkych svojich ndkladov. Pokial ide o prijmy, mieru vytaZenosti spolo¢nosti Condor na drovni [...] % od
roku 2022/2023 mozno povazovat za vierohodnt vzhladom na predpokladané ozivenie odvetvia a historickd
mieru vytaZenosti spolo¢nosti Condor pred pandémiou COVID-19. Predpokladany vynos na cestujiceho vo vyske
priblizne [...] EUR v rokoch 20222023 bol mierne vy3si v porovnani s [...] EUR v rokoch 2018/2019. Tito vyssiu
uroveti vak mozno vysvetlit generdlnou opravou flotily spolo¢nosti Condor, ako aj novymi dialkovymi lietadlami.
V prognézovanych nékladoch sa nélezite zohladnil vplyv restrukturaliza¢nych opatreni (napriklad zniZenie poctu
zamestnancov a obnova flotily, pozri odévodnenia 41 a 43), kedZe napriklad program obnovy flotily by viedol
k nizim ndkladom na palivo na ASK (dostupné miesto na kilometer), ale zdroveni k zvy3eniu ndkladov na
vlastnictvo v dosledku vyssich sadzieb za operativny lizing.

(180) Z obchodného plinu spolo¢nosti Condor vyplyva, ze ukazovatele navratnosti by sa zlepSovali pocas celého obdobia
restrukturalizdcie a podla tabulky 16 (°) by spolo¢nost Condor dosiahla ROCE na trovni [...] % v roku 2023, az [...]
% v roku 2025 a [...] % v roku 2026. Komisia poznamendva, Ze ROCE je vypocitand ako EBIT/(celkové aktiva —
krdtkodobé zdvizky). KedZe cielom je porovnat ROCE s WACC a ked7e WACC sa chdpu po zdaneni, Komisia ako

(**) Komisia v stvislosti s tvrdenim spolo¢nosti Ryanair uvedenym v odovodneni 111 poznamendva, Ze tdaje, ktoré boli redigované
v rozhodnuti o zacati konania, ktoré nemd doverny charakter, st tidaje s citlivou obchodnou, finan¢nou alebo strategickou povahou,
ich uverejnenie moze prijemcovi sposobit vdznu ujmu a boli redigované na zdklade ozndmenia Komisie o sluZobnom tajomstve
v rozhodnutiach o $titnej pomoci (U. v. EU C 297, 9.12.2003, 5. 6). Rozhodnutie o zacati konania je viak jednoznacné, pokial ide
0 opis opatreni, a najma o odovodnenie Komisie, a spolo¢nosti Ryanair umoziiovalo predlozit svoje pripomienky.

(°) Pretoze stivaha vrdtane vykazovania operativneho lizingu lietadiel v stilade so $tandardom IFRS 16 poskytuje tplnejsi pohlad na
financné ddaje spolo¢nosti vzhladom na hodnotu leteckej flotily a skutocnost, Ze predstavuje vyznamnii Cast kapitdlu, Komisia
vychddzala pri svojom posideni z tychto tdajov, a nie zo sivahy podla nemeckych tictovnych $tandardov.
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alternativu vypocitala ROCE ako ¢isty prevadzkovy zisk po zdaneni/priemerny investovany kapital (). Pri takomto
konzervativnom pristupe by ROCE spolo¢nosti Condor bola na trovni [...] % v roku 2023, [...] % v roku 2024,
[...] % v roku 2025 a [...] % v roku 2026. Ako sa uvddza v odévodneni 65, Nemecko poskytlo vypocet vizenych
priemernych kapitdlovych nakladov spolo¢nosti Condor na tirovni [...] %. Podla vypoctu Nemecka by nédvratnost
kapitdlu spolo¢nosti Condor merand ukazovatelom ROCE bola od konca obdobia restrukturalizécie v roku 2023
stale vy$sia ako WACC spoloc¢nosti Condor. Spolo¢nost Condor by teda fungovala nad nomindlnou hodnotou
a vytvarala by hodnotu, ¢o je znakom Zivotaschopnej spolo¢nosti.

(181) Navyse podla vypoctu Komisie by ROCE spolo¢nosti Condor od roku 2023 bola vyssia ako jej WACC. Aj v pripade
nepriaznivého scendra by spolo¢nost Condor stale mala isté prijmy po odpisoch a finan¢nych poplatkoch a bola by
schopnd konkurovat na trhu. V zdujme dplnosti sa uvadza, Ze ROCE spolo¢nosti Condor by zodpovedala ndvratnosti
kapitalu inych leteckych dopravcov pred pandémiou COVID-19 ¢&i dokonca bola vyssia, ako sa uvddza v odovodneni
81. ROCE ostatnych leteckych dopravcov v skupine vypocitand ako medidn bola pred pandémiou COVID-19 na
tirovni 11,8 %, a teda na porovnatelnej tirovni s ndvratnostou kapitdlu spolocnosti Condor na konci obdobia
reStrukturalizacie vo finan¢nom roku 2023 (7).

(182) Pokial ide 0 WACC, ako sa opisuje v odovodneni 65, predpokladané vaZenie dlhu a vlastného imania spolo¢nosti
Condor bolo [...] % v pripade dlhu a [...] % v pripade vlastného imania. To zodpovedd pomeru dlhu k vlastnému
imaniu priblizne na drovni [...], ¢o Komisia povaZuje za dobry pomer s primeranou mierou finan¢nej paky, ktory je
v stlade s odvetvovymi normami. NavySe Komisia v rdmci krizovej kontroly posudila historicky pomer dlhu
k vlastnému imaniu skupiny ostatnych leteckych dopravcov (7). Priemerny pomer dlhu k vlastnému imaniu tejto
skupiny leteckych dopravcov vypocitany ako medidn bol v roku 2019 priblizne 3 a vypocitany ako aritmeticky
priemer priblizne 4,3 (). Pri pouziti medidnu to zodpovedd vahe dlhu na drovni 75 % a vahe vlastného imania na
drovni 25 %. Predpokladand kapitdlova $truktara spolo¢nosti Condor s podielom vlastného imania na drovni [...] %
bola teda sama osebe opodstatnend a spolahlivd a tiez v stlade s pozorovaniami pre toto odvetvie.

(183) Podobne z preskiimania urc¢enia WACC vyplyva, ze odhadované ndklady na vlastny kapitdl sa riadia pomerne
Standardnym pristupom modelu ocefiovania kapitdlovych aktiv s prirdizkami a hodnotami parametrov, ktoré si
odvodené z trhovych informdcii a prisposobené vlastnostiam spolo¢nosti Condor, zatial ¢o ndklady na dlh
vychadzaja zo skutoénych drokovych sadzieb Gc¢tovanych spolo¢nosti Condor (odovodnenie 65 a pozndmka pod
¢iarou ¢. 39). Na tomto primeranom a objektivnom zdklade boli WACC spoloc¢nosti Condor pri zohladneni
Standardu IFRS 16 na drovni [...] % (pozri aj odovodnenie 65), a teda vyrazne nizsie ako ROCE spolocnosti.
Dokonca aj v pripade vyrazne vyssich WACC na trovni 12 % by ROCE spolocnosti Condor bola stdle vyssia ako
WACC, a teda spolo¢nost Condor by zabezpecovala primerand névratnost kapitalu.

(184) Podobne z tabulky 3 vyplyva, Ze sa ocakdvalo zvySenie ziskovosti spolo¢nosti Condor meranej ako rozpitie EBIT nad
jej historickd predkrizovi hodnotu priblizne [...] % celkovych prijmov a od roku 2023, teda od konca obdobia
restrukturalizdcie, do roku 2026 by sa mala pohybovat od [...] % do [...] %. Ako sa uvddza v tabulke 7, ziskovost
leteckych dopravcov zahrnutych v skupine bola pred pandémiou COVID-19 na trovni 5,7 % (alebo 7,3 % vyjadrend
ako medidn) (). Preto na konci obdobia restrukturalizacie v roku 2023 a pred ocakdvanym tplnym oZivenim trhu by

(") Vypocita sa ako EBIT*(1 — T)/priemerny [investovany kapitdl t); investovany kapital (t — 1)], kde EBIT st prijmy pred zapocitanim
urokov a danf; T je sadzba dane z prijmov pravnickych oséb spolo¢nosti Condor; investovany kapitdl t) je kapitdl investovany
v beznom roku a investovany kapitdl (t — 1) je kapitdl investovany v roku predchddzajicom beznému roku. Investovany kapitdl je
vymedzeny ako vlastné imanie plus dlhodobé zdvazky (alebo celkové aktiva minus kratkodobé zavizky).

(" Komisia tiez prepocitala ROCE podla metddy uvedenej v poznimke pod ¢iarou ¢. 70 za skupinu leteckych dopravcov. Na ziklade
udajov dostupnych v databédze Capital IQ tdto skupinu tvoria: Air France-KLM, Lufthansa, EasyJet, IAG, Ryanair a Aegean. Priemernd
ROCE za tito skupinu leteckych dopravcov v roku 2019 bola na trovni 7 %, vypocitand ako medidn, alebo 8 %, vypocitana ako
priemer.

(") Zatd istt skupinu ako je skupina opisand v pozndmke pod ¢iarou €. 71.

(™) V dlhom casovom rade sa pomer vyznamne nemeni, kedze priemer vyjadreny ako medidn bol: 2,98 v roku 2016, 2,34 v roku 2017
a 2,38 v roku 2018; a vyjadreny ako aritmeticky priemer bol: 4,87 v roku 2016, 3,64 v roku 2017 a 4,36 v roku 2018.

() Komisia vzhladom na velké rozdiely v jednotlivych hodnotdch EBIT v tejto skupine pouZila medidn ako meradlo priemernej hodnoty,
kedZe v porovnani s aritmetickym priemerom je medidn odolnejsi voci extrémnym Statistickym hodnotdm.
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spolo¢nost Condor nemala dosahovat slabsie vysledky ako ostatni letecki dopravcovia pred pandémiou
COVID-19 (™). Po Gplnom oZiveni trhu, ktoré sa ocakdvalo v roku 2026, teda tri roky po skonceni obdobia restruktu-
ralizdcie, by spolo¢nost Condor dosiahla vykonnost v sdlade s referenénou hodnotou. V tejto stvislosti Komisia tieZ
poznamendva, Ze pri uplatneni $tandardu IFRS 16 by sa rozpitie EBIT spolocnosti Condor zvysilo na [...] % vo
finan¢nom roku 2023 a az na [...] % vo finanénom roku 2026. Tieto zvy$ené EBIT sii najmd dosledkom toho, Ze
odpisy flotily pri jej aktivicii. Okrem toho by spolo¢nost Condor vo finan¢nom roku 2023 dosiahla kladny ¢isty
vysledok, ktory sa premieta do zniZenia povodného zdporného vlastného imania. Predpokladany pozitivny vyvoj
Cistych prijmov by sa vdaka oZiveniu rekreacného cestovného ruchu v roku 2024, t. j. po obdobi restrukturalizécie,
dalej zvySoval a po roku 2026 by viedol k tomu, Ze vdaka zisku by Gictovné vlastné imanie bolo kladné.

(185) Pokial ide o ukazovatele platobnej schopnosti, v désledku odpisov v dctovnictve spolocnosti Condor, ktoré
nasledovali po platobnej neschopnosti skupiny TCG a boli jej dosledkom, by si spolo¢nost Condor pocas trvania
svojho restrukturaliza¢ného plinu zachovala slabd, hoci zlepsujiicu sa kapitdlovii poziciu z Gétovného hladiska.
Schopnost restrukturalizacného planu vratit spolo¢nost Condor na cestu dlhodobej Zzivotaschopnosti je vSak
udrzatelnd a potvrdend dal$imi vyznamnymi dékazmi, konkrétne:

a)  spolo¢nost Condor pred platobnou neschopnostou svojej materskej skupiny TCG samostatne vykazovala
trvalé a konzistentné zisky. S vynimkou dvoch rokov spolo¢nost Condor v obdobi 2008 — 2019 neustéle
dosahovala zisky vo vyske 43 az 76 milidnov EUR. Celkovd kumulovand suma ziskov bola 530 miliénov EUR
a ro¢ny priemer predstavoval 44,1 miliéna EUR (pozri odovodnenie 32), a to bez zapocitania ostatnych
vytvorenych volnych penaznych tokov;

b)  pred pandémiou COVID-19 boli aktiva a obchodny model spolo¢nosti Condor atraktivne pre priemyselného
investora, ktory prislabil [...] mil. EUR za navrhovanii akviziciu na jar 2020. Odhadovand hodnota vlastného
imania spolo¢nosti Condor sa v tom Case pohybovala od [...] do [...] mil. EUR (odovodnenie 35);

¢)  podnikatel'sky plan a vyhliadky spolo¢nosti Condor v tom ¢ase prildkali roznych trhovych investorov, pricom
vitazny uchddzac sa zaviazal poskytnat novy kapitdl vo vyske 200 miliénov EUR za 51 % akciovy podiel,
a zdroven prislubil kapitdl na obnovu flotily vo vyske dalsich 250 miliénov EUR (od6vodnenia 46 a 47). Na
zdklade posddenia budiicej hodnoty vlastného imania (odévodnenie 65), z pohladu akciondra ocakdvané
zvySenie hodnoty akcii spolo¢nosti Condor — bez ohladu na to, ¢i sa vrati spat prostrednictvom dividend
alebo nie — poskytuje minimdlne ro¢nt vyhladovii ROE na trovni [...] % za investicie sikromného kapitdlu,
ku ktorym sa investor pevne zaviazal (7). Komisia konstatuje, Ze tdto vyhladovd ROE je v stilade s 25,3 %
medidnom ROE vzorky leteckych dopravcov v rokoch 2017 az 2019 (od6vodnenie 66).

(186) Nepriaznivy scendr definovany v restrukturalizaénom pldne bol tiez primeranou a déveryhodnou alternativou
k zédkladnému scendru finan¢nych prognéz. Nepriaznivy scendr bol doveryhodny, pretoze pocas celého obdobia
retrukturalizdcie by sa pokracovalo v potrebnom nepretrzitom usili o zniZenie a stabilizdciu zdkladne
prevédzkovych nikladov spolo¢nosti Condor (odovodnenie 41). Zivotaschopnost méze byt ovplyvnend najma
vonkaj§imi faktormi, a preto sa v nepriaznivom scendri zohladnili pravdepodobné zmeny vynosovych
a nakladovych faktorov, ako st nizsie komer¢né vynosy v kombindcii s vyraznym, ale moZnym zvy$enim ndkladov
na palivo v désledku ceny emisnych kvét CO, a kompenzacnych kreditov (odovodnenie 72).

(") Komisia poznamendva, Ze do skupiny leteckych dopravcov patri aj spolocnost Wizz Air, ktord zrejme v roku 2019 nevypracovala
Gctovnd zdvierku podla Standardu IFRS 16. Pouzitie Standardu IFRS 16 zvySuje EBIT podniku, ak je ndjomcom podla zmliv
o operativnom lizingu, pretoze lizingové splatky nie sii sticastou prevddzkovych nédkladov, ale finan¢nych ndkladov. Preto skupina,
ktord zahffia spolo¢nosti, ktoré Standard IFRS 16 uplatiiuji, a spolo¢nosti, ktoré Standard IFRS 16 neuplatiiujii, podhodnoti
priemerné rozpitie EBIT skupiny v porovnani so spolo¢nostou, ktord uplatiiuje Standard IFRS 16, alebo ju nadhodnoti v porovnani so
spolo¢nostou, ktord Standard IFRS 16 neuplatiiuje. Vyliicenie spolo¢nosti Wizz Air by viak viedlo k niZ$iemu priemernému rozpitiu
EBIT vzhladom na to, Ze EBIT spolocnosti Wizz Air st vysSie ako medidn skupiny.

Spolo¢nost Rothschild odhadla hodnotu vlastného imania spolo¢nosti Condor do roku 2026 podla podmienok restrukturalizécie
dlhu a investicie, o ktorych rokovali nemecké orgdny, a na zaklade skuto¢nosti, Ze spolo¢nost Attestor sa pevne zaviazala poskytntt
200 miliénov EUR za 51 % podiel. Odhad budicej hodnoty vlastného imania je zaloZeny na obozretnych predpokladoch a vieobecne
uzndvanych metddach a predstavuje [...] mil. EUR (odévodnenie 65). Sumou prisltibenou za 51 % podiel v roku 2021 sa implicitne
ocefiuje Gplné vlastnictvo spolo¢nosti Condor, t. j. pravo vyhradit si — a predat — ocakdvanti hodnotu podniku. ROE na trovni [...] %
predstavuje ro¢ny prirastok hodnoty celého podielu v obdobi od roku 2021 ([...] mil. EUR) do roku 2026 ([...] mil. EUR).

3
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(187) V takomto nepriaznivom scendri by boli vysledky spolo¢nosti Condor ovplyvnené, ale zostali by spolahlivé
a udrzatelné, a teda by neohrozili ndvrat k zZivotaschopnosti. O¢akdvané cisté prijmy po pokryti nakladov na tiroky
a odpisy by boli od roku 2022 — 2023 nadalej kladné ako v zdkladnom scendri, zatial' ¢o rozpitie EBIT by bolo vo
finanénom roku 2023 na tdrovni [...] % a v rokoch 2025 — 2026 by sa zvysilo na [...] % (toto rozpitie by bolo na
drovni [...] % a pri G¢tovani podla Standardu IFRS 16 by sa zvysilo na [...] %). Podobne ROCE by zostala nad
trovitou WACC spolo¢nosti Condor, a to v rozpiti od [...] % v roku 2023 do [...] % v roku 2026. Okrem toho
dostupna likvidita uvedend v prognézach peniaznych tokov by neklesla pod troveri [...] mil. EUR v najniz§om bode
obdobia restrukturalizicie v rokoch 2020 — 2021 (odévodnenie 75), ¢im by sa zachovala pokracujtca prevadzka
s dostato¢nymi trovilami rezerv hotovosti a likvidity, ktoré sa vyzaduja v prevadzkovej licencii.

(188) Okrem toho, ak sa pozrieme na iné ukazovatele vykonnosti, napriklad z vynosu spolo¢nosti Condor na cestujiceho
vyplyva, Ze v tomto smere boli vysledky spolo¢nosti Condor za rok 2019 na Grovni [...] vyrazne lepsie ako priemer
ostatnych leteckych dopravcov na tirovni 144, a Ze miera vytaZenosti spolo¢nosti Condor na trovni [...] % bola
vynimo¢nd a druhd najlepsia po spolocnosti Ryanair, ktord dosiahla 95 % (pozri od6vodnenie 68). Vykonnost
spolo¢nosti Condor mozno teda povazovat za zodpovedajicu vykonnosti ostatnych leteckych dopravcov
a skuto¢nost, Ze jeden alebo druhy ukazovatel je nad alebo pod priemerom referen¢nej hodnoty, neznamend, Ze
spolo¢nost Condor dosahuje lepsie alebo horsie vysledky. Ako sa uvadza v tabulke 7, ziskovost leteckych dopravcov
zahrnutych v skupine bola pred pandémiou COVID-19 na trovni 5,7 % (alebo 7,3 % vyjadrend ako medidn). Preto na
konci obdobia restrukturalizdcie v roku 2023 a pred ofakdvanym tplnym oZivenim trhu by spolo¢nost Condor
nemala dosahovat slabsie vysledky ako ostatni letecki dopravcovia pred pandémiou COVID-19. Po tplnom oZiveni
trhu, ktoré sa ocakdvalo v roku 2026, teda tri roky po skonceni obdobia restrukturalizicie, by spolo¢nost Condor
dosiahla vykonnost v stlade s referen¢nou hodnotou.

(189) Na rozdiel od toho, ¢o tvrdi spolo¢nost Ryanair (pozri odévodnenie 114), spolo¢nost Condor sa po restrukturalizacii
nedostala z vykonnosti, ktord bola pod tiroviiou jej konkurentov v roku 2019, na vykonnost nad touto troviiou. Po
prvé toto tvrdenie sa tykalo len dvoch ukazovatelov, a to rozpitia EBIT a ROE, v pripade ktorych by spolo¢nost
Condor v roku 2026 dosiahla lepsie vysledky, ako je priemer skupiny ostatnych leteckych dopravcov. Vzhladom na
uvedené skuto¢nosti sa vykonnost nachddza na trovni tri roky po skonéeni obdobia restrukturalizicie, teda v case,
ktory uZ nie je relevantny na postdenie zlucitelnosti podla usmerneni o §tdtnej pomoci na zchranu a restruktu-
ralizaciu. Okrem toho v roku 2019 bolo rozpitie EBIT spolo¢nosti Condor na trovni [...] %, zatial ¢o ostatni letecki
dopravcovia dosahovali v priemere 5,7 %, a na konci obdobia restrukturalizdcie, t. j. v roku 2023, bola na trovni [...]
%, a teda Gplne nedosiahla priemer ostatnych leteckych dopravcov z roku 2019.

(190) Této vykonnost, ktorou sa spolo¢nost Condor priblizuje k priemeru skupiny ostatnych leteckych dopravcov, je
podporend rychlejsim oZivenim trhu rekreaéného cestovania v porovnani s trhom cestovania vo veobecnosti [pozri
odovodnenie 58, ako aj racionalizaénym programom, ktory spolo¢nost Condor realizovala v rdmci svojej restruktu-
ralizcie (pozri odovodnenie 41)]. Ocakdva sa, Ze ROE spolo¢nosti Condor bude rast o nieco rychlejsie a v roku
2026 dosiahne o nieco vyssiu hodnotu ako medidn skupiny ostatnych leteckych dopravcov v rokoch 2017 az 2019
(pozri tabulku 6 a oddvodnenie 65). V tejto savislosti Komisia poznamendva, Ze spolo¢nost Condor mala na
zaciatku svojho restrukturaliza¢ného planu znac¢ne zdporné vlastné imanie z dovodu vysvetleného v odévodneni 63,
takZe uz od zaciatku bola kapitdlové pozicia spolo¢nosti Condor vyrazne nizsia v porovnani s poziciou ostatnych
leteckych dopravcov. V dosledku toho musela spolocnost Condor zvySovat svoju ROE rychlejsie ako ini letecki
dopravcovia, aby dosiahla porovnatelné kapitélové pozicie.

(191) Pokial ide o vyber leteckych dopravcov na tcely referencného porovnania, Komisia povazovala za relevantné
porovnat vykonnost spolo¢nosti Condor s vykonnostou jej skuto¢nych konkurentov, ¢i uz boli oznaceni ako LCC,
tradicni letecki dopravcovia, charterovi letecki dopravcovia alebo inak, a neobmedzovat porovnanie len na
charterovych leteckych dopravcov. Vacsina charterovych leteckych dopravcov pésobiacich v Eurpe — a urdite aj
v Nemecku — st mensie spolo¢nosti a nedajii sa porovndvat so spolo¢nostou Condor, ktord je stredne velkym
charterovym leteckym dopravcom. Okrem toho na nemeckom trhu posobi len velmi mdlo charterovych leteckych
dopravcov. Pouzitie iba charterovych leteckych dopravcov ako referenénej hodnoty by preto bolo menej
reprezentativne. Ako je zrejmé z tabulky 7 a tabulky 16, skimand vykonnost roznych leteckych dopravcov zahfnala
Sirokul 8kdlu pozicii nezdvisle od ich profilu, ¢o naznatuje, Ze kategérie ako historicki dopravcovia, charterovi
dopravcovia atd. maji maly vyznam pre porovnanie financnej a prevadzkovej vykonnosti.
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(192) Vyber leteckych dopravcov, ktory uskutocnili spolo¢nosti PWC/KPMG a ktory Nemecko predlozilo, zahfnal
dostato¢ny pocet hlavnych leteckych dopravcov posobiacich v Eurdpe, aby mohli predstavovat vhodné referen¢né
kritérium na porovnanie s ocakdvanou finan¢nou a prevddzkovou vykonnostou spolo¢nosti Condor. Okrem
rozdielov tykajicich sa obchodného modelu neuvddza spolo¢nost Ryanair Ziadne informdcie o tom, Ze by bol profil
tychto leteckych dopravcov prili§ odlisny od profilu spolo¢nosti Condor, aby to vylucovalo takéto porovnanie na
Ucely postdenia dlhodobej Zivotaschopnosti. Je preto vhodné uskuto¢nit porovnanie s leteckymi dopravcami, ktorf
st zivotaschopni a nie st v procese restrukturalizdcie alebo nedostali pomoc na zdchranu alebo restrukturalizaciu.
Na rozdiel od toho, ¢o tvrdi spolo¢nost Ryanair, spolo¢nost Eurowings patriaca do skupiny Lufthansa posobi
v odvetvi dialkovych rekreacnych letov, a teda toto odvetvie je v porovnani zastipené. Okrem toho mnohf letecki
dopravcovia pouziti na tcely referen¢ného porovnania vykondvaji aj charterové lety, niektori z nich v rozsahu,
ktory nie je zanedbatelny (napriklad spolo¢nost IAG inzeruje svoju vysokil charterovi kapacitu, spolo¢nosti
Norwegian Airlines a EasyJet zabezpecuju charterové lety pre skupinu TUI atd".).

(193) Pokial ide o tvrdenie spolo¢nosti Ryanair, Ze referen¢né porovnanie s inymi leteckymi dopravcami bolo zalozené na
selektivnom vybere tak, aby Komisia dokdzala svoju pravdu (pozri odovodnenie 114), Komisia po prvé zdoraziuje,
7e ofakdvand finan¢nd vykonnost spolo¢nosti Condor na konci obdobia restrukturalizicie je samostatne uspokojiva
a sposobild podporit zistenie, Ze restrukturaliza¢ny pldn je schopny obnovit dlhodobi Zivotaschopnost spolo¢nosti
Condor. Po druhé Komisia nemala dovod pochybovat o primeranosti tdajov, ktoré predloZilo Nemecko a ktoré
vypracovala spolo¢nost KPMG na tcely krizovej kontroly roznych ukazovatelov finan¢nej vykonnosti leteckych
dopravcov s ocakdvanymi ukazovatelmi spolo¢nosti Condor. Vietky vzorky st reprezentativne pre trh leteckej
dopravy v EU a konkurenti spolo¢nosti Condor na nemeckom trhu, t. j. spolo¢nosti Lufthansa, Eurowings a Ryanair,
st zahrnuti vo vietkych vzorkach.

(194) Progndzy, z ktorych vychddzal restrukturalizaény plan v zdkladnom scendri, preukdzali schopnost spolo¢nosti
Condor obnovit dlhodobi Zivotaschopnost tak, aby dosiahla primerant plinovant ndvratnost kapitdlu po pokryti
vietkych svojich ndkladov. Pokial ide o prijmy, mieru vytaZenosti spolo¢nosti Condor na drovni [...] % od
roku 2022/2023 mozno povazovat za vierohodnd vzhladom na predpokladané ozivenie odvetvia a historickd
mieru vytaZenosti spolo¢nosti Condor pred pandémiou COVID-19. Predpokladany vynos na cestujiceho vo vyske
priblizne [...] EUR v rokoch 20222023 bol mierne vy3si v porovnani s [...] EUR v rokoch 2018/2019. Tito vyssiu
troveil v§ak mozno vysvetlit generdlnou opravou flotily spolo¢nosti Condor, ako aj novymi dialkovymi lietadlami.
V prognézovanych ndkladoch sa nélezite zohladnil vplyv restrukturalizaénych opatreni (napriklad zniZenie poctu
zamestnancov a obnova flotily, pozri odévodnenia 41 a 43), kedZe napriklad program obnovy flotily by viedol
k niz$im nédkladom na palivo na ASK (dostupné miesto na kilometer), ale zdroven k zvySeniu ndkladov na
vlastnictvo v dosledku vyssich sadzieb za operativny lizing.

(195) Z tdajov v tabulke 3 vyplyva, zZe sa ocakdvalo zvySenie ziskovosti spolo¢nosti Condor meranej ako rozpitie EBIT nad
jej historicka predkrizovi hodnotu priblizne [...] % celkovych prijmov, pri¢om od roku 2023, teda od konca obdobia
restrukturalizdcie, do roku 2026 by malo byt na trovni [...] % aZ [...] %. Ako sa uvddza v tabulke 7, ziskovost
leteckych dopravcov zahrnutych v skupine bola pred pandémiou COVID-19 na trovni 5,7 % (alebo 7,3 % vyjadrend
ako medidn). Preto na konci obdobia restrukturalizdcie v roku 2023 a pred ocakdvanym dplnym oZivenim trhu by
spolo¢nost Condor nemala dosahovat slabsie vysledky ako ostatni letecki dopravcovia pred pandémiou COVID-19.
Po dplnom ozZiveni trhu, ktoré sa ocakdvalo v roku 2026, teda tri roky po skonéeni obdobia restrukturalizdcie, by
spolo¢nost Condor dosiahla vykonnost v stlade s referenénou hodnotou. V tejto stivislosti Komisia tieZ
poznamendva, Ze pri uplatneni $tandardu IFRS 16 by sa rozpitie EBIT spolocnosti Condor zvysilo na [...] % vo
finanénom roku 2023 a az na [...] % vo finan¢nom roku 2026. Tieto zvy$ené EBIT si1 najmd dosledkom toho, ze
ndklady na prendjom flotily predstavujii vicsiu polozku (v tictovnictve podla nemeckych tictovnych standardov) ako
odpisy flotily pri jej aktivicii. Okrem toho by spolo¢nost Condor vo finan¢nom roku 2023 dosiahla kladny cisty
vysledok, ktory sa premieta do zniZenia pévodného zdporného vlastného imania. Predpokladany pozitivny vyvoj
Cistych prijmov by sa vdaka oZiveniu rekreacného cestovného ruchu v roku 2024, t. j. po obdobi restrukturalizécie,
dalej zvySoval a po roku 2026 by viedol k tomu, Ze vdaka zisku by G¢tovné vlastné imanie bolo kladné.

(196) Vseobecny sud v rozsudku vo veci Condor z roku 2024 posadil tieto poziadavky a dospel k zaveru, ze Zalobca
nepreukdzal, Ze Komisia mala mat pochybnosti o tom, ¢i je restrukturalizacny plan spolo¢nosti Condor realisticky,
koherentny, dalekosiahly a ¢i je pravdepodobné, Ze sa nim dosiahne obnova jej dlhodobej Zivotaschopnosti.
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(197) Komisia preto dospela k zdveru, Ze restrukturalizacny plan ¢iastocne financovany z pomoci je realisticky, koherentny
a dalekosiahly, a preto bol vhodny na obnovu dlhodobej Zivotaschopnosti spolo¢nosti Condor v primeranej lehote
bez potreby spoliehat sa na dalsiu Stdtnu pomoc.

Pozitivne ticinky pomoci prevazujii nad negativnymi ticinkami z hladiska naruseni hospoddrskej siifaZe a nepriaznivych ticinkov
na obchod.

5.3.1.4.  Nevyhnutnost pomoci a stimula¢ny ti¢inok

(198) Podl'a bodu 53 usmernent o $tatnej pomoci na zachranu a restrukturalizaciu clenské $taty, ktoré zamyslaji poskytniit
pomoc na restrukturalizdciu, musia vykonat porovnanie s doveryhodnym alternativnym scendrom, ktory nezahfiia
§tdtnu pomoc, prostrednictvom ktorého preukdzu, Ze rozvoj hospoddrskych ¢innosti alebo oblasti, ktory je cielom
pomoci uvedenym v oddiele 3.1.1 usmerneni o §titnej pomoci na zachranu a restrukturalizaciu, sa bez pomoci
nedosiahne alebo sa dosiahne v mensej miere. Na preukdzanie toho, Ze pomoc na restrukturaliziciu mé stimulaény
ucinok, musia ¢lenské staty dokazat, Ze bez pomoci by doslo k restrukturalizdcii, predaju alebo likviddcii prijemcu
sposobom, ktorym by sa nedosiahol zamyslany ciel' zabrdnit zlyhaniu trhu alebo socidlnym tazkostiam (bod 59
usmerneni o $titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu).

(199) Ako sa uvddza v odovodneniach 34 az 36, vstup sikromného investora bol jednym z hlavnych prvkov
insolven¢ného planu spolo¢nosti Condor. Vystipenie spolo¢nosti Condor z insolvencného konania teda zaviselo od
investicnej dohody. Odsttipenim spolocnosti PGL, ktord uzavrela dohodu so spolo¢nostou Condor v janudri 2020,
sa predizilo insolvenéné konanie spolocnosti o sedem mesiacov a vyZiadalo si zorganizovanie dalsieho ponukového
konania.

(200) Ako sa uvddza v odovodneniach 51 a 83, investi¢nd dohoda so spolo¢nostou Attestor, ktord bola najlepsou ponukou
prijatou v rdmci ponukového konania, bola podmienend poskytnutim pomoci na restrukturalizciu formou
restrukturalizdcie tiverov KfW, ktord bola podmienkou uzavretia uvedenej dohody.

(201) Bez opatreni §titnej pomoci notifikovanych Nemeckom by teda investicnd dohoda nebola uzavretd a spolo¢nost
Condor by zostala insolventnd, ¢o by malo viacero negativnych dosledkov, ktoré by nakoniec viedli k likvidacii
spolo¢nosti Condor (pozri aj odévodnenia 83 az 87). Toto riziko bolo zdéraznené aj v insolvenénom plane
spolo¢nosti Condor.

(202) Bez financovania zo strany nového investora by spolo¢nost Condor nebola schopnd nahradit svoju starntcu flotilu,
¢o by vyrazne obmedzilo jj prevaddzku. Navyse s pokracu]uam insolvenénym konanim by boli spojené dalsie
néklady (ako to dokazuje prvé predizenie, ktoré viedlo k znaénym dodatoénym nakladov, z ktorych bola spolocnost
Condor zodpovednd za 23,7 miliona EUR, pozri odévodnenie 36).

(203) Komisia sa domnieva, Ze bez pomoci by spolo¢nost Condor nebola schopnd ziskat finanéné prostriedky zo
sikromného trhu, a to ani podla osobitnych ustanoveni nemeckého insolven¢ného préva o privilegovanom dlhu, na
ktoré sa odvoldva spolo¢nost Ryanair (pozri od6vodnenie 115). Hoci je pravda, Ze niektorym podnikom bez
uverového ratingu alebo niektorym podnikom vo finanénych tazkostiach ¢ niektorym podnikom v insolvenénom
konani sa podarf ziskat finan¢né prostriedky, neplati to pre vietky podniky v takejto situdcii. Neplati to o to viac
v pripade podnikov, ako je spolo¢nost Condor, ktoré trpia vietkymi troma uvedenymi nevyhodami sti¢asne. Je velmi
nepravdepodobné, Ze by akykolvek stikromny veritel' pozZical peniaze podniku, ktory bol zdroven v pokracujicom
insolvenénom konan{ od vstupu svojej materskej spolo¢nosti do likviddcie v roku 2019, ktory nemal Ziadnu
predchddzajiicu Gverovt histériu ani rating, ktory zaloZil vSetok svoj majetok, ktory mal nejakd hodnotu, ako
zdbezpeku za tvery KfW a ktory mal znacne zdporné vlastné imanie a zdvizky, ktoré vysoko prevySovali jeho
majetok (pozri tabulku 4). Sved¢i o tom aj skutoénost, Ze ponuka spolo¢nosti Attestor bola podmienend restruktura-
lizaciou dlhu.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/oj 49/60



SK

U.v. EU L, 30.10.2025

(204) V takejto situdcii by spolo¢nost Condor rychlo vycerpala likviditu a este pred jej vycerpanim by nebola schopnd

preukdzat, ze dokaze splnit vsetky svoje zdvizky pocas nasledujiceho roka, ako sa to vyzaduje v nariadeni (ES)
¢. 1008/2008 (). To by s najviacSou pravdepodobnostou viedlo k pozastaveniu a ndslednému odobratiu
prevadzkovej licencie, ¢im by spoloc¢nost Condor stratila svoj hlavny zdroj prijmov, ¢o by v kone¢nom désledku

viedlo k jej likvidacii.

(205) Odchod spolo¢nosti Condor z trhu by sposobil dalsie obmedzenie hospodarskej sttaze na uz aj tak velmi
koncentrovanom nemeckom trhu leteckej dopravy, ktorému dominuje skupina Lufthansa, a to na dkor klientov,
a viedol by k tomu, Ze tvery KfW by neboli vobec vritené, ¢o by poskodilo nemeckych danovych poplatnikov.
Okrem toho by sposobil stratu viac ako 4 000 pracovnych miest v uZ aj tak tazkej hospoddrskej situdcii a mal by
vyrazny negativny vplyv na viac ako 11 000 nezavislych cestovnych kanceldrif a cestovnych agentdr, ktoré vyuzivali
jedine¢né sluzby spolo¢nosti Condor, pric¢om neexistovala redlna moznost, Ze ini dopravcovia by bez narusenia
prevzali vzfahy s tymito zamestnancami a obchodnymi partnermi, a to najmid v kontexte vtedy prebiehajticej
pandémie COVID-19 (pozri oddiel 2.7).

(206) Cielom pomoci na restrukturalizdciu je zabrdnif tomu, aby spolo¢nost Condor ukonéila podnikatelskd ¢innost,
a tym predchddzat situdcii zlyhania trhu a socidlnym tazkostiam, ktoré by brzdili rozvoj sluzieb leteckej dopravy
v Nemecku a ohrozovali prezitie tisicov cestovnych kanceldrii a cestovnych agenttr, najmd MSP. Tento ciel sa
dosiahol prostrednictvom vykondvania restrukturalizaéného pldnu ¢iasto¢ne financovaného z pomoci na restruktu-
ralizdciu a Ciastoéne sukromnymi investormi. Z retrukturalizatného planu vyplyva, Ze na vyrieSenie finan¢nych
problémov prijemcu je potrebné zaoberat sa otdzkami jeho platobnej schopnosti. Vzhladom na situdciu spolo¢nosti
Condor v roku 2021, najmi na prebiehajiice insolvenéné konanie, spolo¢nost nebola schopnd zabezpecit dalsie
poskytovanie zdkladnych sprostredkovatelskych a pripojnych sluzieb cestovnym kanceldridm a cestovnym
agentdram, plnif svoje finanéné zdvizky ani mat pristup na financné trhy, pokial sa v plnej miere nevykond
restrukturalizaény pldn, na ktorého podporu sa poskytla pomoc a ktory je podmienkou tspesného vystipenia
spolo¢nosti Condor z insolvenéného konania. Vzhladom na svoju zna¢ne zdpornu kapitdlova poziciu, ktort treba
riesit v ramci reStrukturalizacného pldnu, by spolo¢nost Condor z dlhodobého hladiska nebola bez pomoci, ktord je
stcastou investi¢nej dohody, schopna plnit svoje finanéné zavazky.

(207) Vzhladom na tieto okolnosti sa Komisia domnieva, Ze pomoc na restrukturaliziciu bola potrebnd na ucely
vykondvania restrukturalizaéného planu spolo¢nosti Condor a s cielom predist situdcii zlyhania trhu alebo
socidlnym tazkostiam v dosledku toho, Ze z trhu odide podnik, ktory v rdmci nemeckého rekreatného cestovania
plni délezitt tlohu, ktor je tazké nahradit, a kde by bol tazky vstup pre akéhokolvek konkurenta, ako sa uvddza
v oddiele 5.3.1.2. Poziadavka nevyhnutnosti pomoci stanovend v bode 38 pism. b) a v bode 53 usmerneni o titnej
pomoci na zachranu a restrukturalizaciu je teda splnena.

(208) Na zéklade uvedeného postdenia Komisia tiez dospela k zdveru, Ze pomoc md stimula¢ny ti¢inok. Bez pomoci na
restrukturalizaciu by spolo¢nost Condor odisla z trhu sposobom, ktory by sposobil socidlne tazkosti, poskodil tisice
MSP posobiacich na nemeckom trhu rekreaéného cestovania, a tym by brénil hospodarskemu a socidlnemu rozvoju,
¢o by na tikor klientov viedlo k dalsiemu zhorSeniu hospodarskej stitaze na uz aj tak velmi koncentrovanom trhu
leteckej dopravy v Nemecku, ako sa uvddza v oddiele 2.7. Preto je splnend poziadavka, aby pomoc mala stimula¢ny
ucinok, ako sa uvddza v bode 38 pism. d) a v bode 59 usmerneni o Stdtnej pomoci na zachranu a restrukturalizaciu.

(*) Nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady (ES) ¢. 1008/2008 z 24. septembra 2008 o spolo¢nych pravidldch prevddzky leteckych

dopravnych sluzieb v Spolocenstve (U. v. EU L 293, 31.10.2008, s. 3). Podla ¢linku 3 uvedeného nariadenia nesmie Ziadny podnik
usadeny v Unii prepravovat cestujticich v obchodnej leteckej doprave bez previdzkovej licencie. Podla ¢linku 9 licencny orgin
pozastavi alebo odoberie licenciu leteckému dopravcovi, ak uz nemoéze splnit svoje aktudlne a potencidlne zdvizky na obdobie 12
mesiacov. Orgdn viak moze udelit docasnt licenciu, ktord nepresiahne 12 mesiacov, kym sa neuskuto¢ni finanénd reorganizicia
spolocnosti, a to za predpokladu, Ze nie je ohrozend bezpecnost a Ze existuje redlna perspektiva uspokojivej financnej rekonstrukcie
v rdmci uvedeného asového obdobia. Vzdy, ked sa za¢ne insolvencné konanie proti leteckému dopravcovi Unie, organ musi posidif
financna situdciu spolo¢nosti do troch mesiacov od zacatia insolven¢ného konania a na zaklade tychto zisteni preskimat stav
prevadzkovej licencie v sdlade s ¢lankom 9.
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5.3.1.5.  Vhodnost pomoci

(209) Pomoc na restrukturalizdciu sa nebude povazovat za zlucitelnt s vnttornym trhom, ak sa rovnaky ciel dosiahne
menej narusajiicimi opatreniami; pomoc musi byt prisposobend situdcii likvidity alebo platobnej schopnosti
prijemcu (©).

(210) Pomoc na restrukturalizaciu méd formu reorganizicie a ¢iastocného odpisu Casti existujicich Gverov KfW vo vyske
550 miliénov EUR poskytnutych spolo¢nosti Condor v roku 2020 a odpisu trokov z nadmernej nahrady $kody.
Tym by sa spolo¢nost zbavila urcitych kratkodobych zavizkov a uvolnila by likviditu na pokrytie prevddzkovych
vydavkov pocas obdobia restrukturalizdcie. Ako sa uvddza v odovodneni 52, nadriadend tranza vo vyske 175
miliénov EUR by bola droc¢end rovnakym drokom ako drok, ktory spolo¢nost Condor plati za pévodnd tranzu
A tveru 1 (trojmesaénd sadzba EURIBOR zvysend o [...] bazickych bodov a ndklady na refinancovanie), zatial ¢o
podriadend tranza vo vyske 225 miliénov EUR by odteraz bola troc¢end trokom [...] (**). Podmienky restruktu-
ralizicie dveru boli dohodnuté medzi KPMG ako povinnou osobou pre Nemecko, spolocnostou Condor
a spolo¢nostou Attestor ako strategickym investorom spolo¢nosti Condor. Spolo¢nost Attestor bola vybrand,
pretoZe jej ponuka obsahovala najlepsie podmienky na vritenie Gveru KfW, kedze by viedla nielen k splateniu
vysokej Casti nesplatenej sumy tveru, ale zahfiala by aj mechanizmus nédvratu k lepsiemu zisku, prostrednictvom
ktorého by sa upravila kone¢nd splatnd suma podla budicich prijmov spolo¢nosti Condor, ¢o znamend, Ze ¢im viac
by spolo¢nost zarobila, tym vyssie by bolo splatenie (pozri odévodnenia 37 a 53). Podmienky kipnej zmluvy
a reStrukturalizdcie tiveru teda predstavuji balik zamerany na maximalizdciu prospechu pre spolo¢nost Attestor, ako
aj na optimalizaciu vratenia Gveru KfW, a st navzdjom zdvislé. Okrem toho sa vyrazne skrétilo trvanie existujicich
tiverov, kedZe celd zostdvajiica suma bude splatend do septembra 2026, na rozdiel od decembra 2031, ako je tomu
v pripade povodnej tranze B Gveru 1 a Gveru 2. Hoci je celkovd suma drokov splatnych za restrukturalizovany Gver
nizsia ako pri pévodnom tvere, je sicastou dohodnutého balika s cielom maximalizovat navratnost pre spolo¢nost
Attestor, ako aj pre nemeckd vlddu, a to vritane mechanizmu ndvratu k lepsiemu zisku, a preto ju mozno povazovat
za primerant ndhradu za pomoc.

(211) Navyse od poskytnutia tiveru na zdchranu v oktébri 2019 spolo¢nost Condor vystipila z insolvenéného konania
a ziskala sikromného investora, ktory bol ochotny investovat do spolo¢nosti minimalne 450 miliénov EUR. Okrem
toho sa s rasticim po¢tom ockovani v celej Eurdpe zacali oZivovat trhy leteckej dopravy a eurdpske letecké
spolo¢nosti rozbiehali svoju ¢innost, pricom na trhu vol'ného asu, kde pdsobi spolo¢nost Condor, sa ocakdvalo
rychlejsie oZzivenie, nez je priemer. To boli ukazovatele, ktoré poukazovali na zlepsenie trhového prostredia
a ¢innosti spolo¢nosti Condor od poskytnutia povodnych Gverov KfW. Napokon sa oc¢akdva, Ze restrukturalizovany
Giver bude dplne splateny v roku 2026. Uver bude splateny v relativne kritkom case, ¢im sa este viac zniZi jeho
negativny vplyv na hospodarsku stitaz. Ndhrada za pldnovani pomoc na restrukturaliziciu je teda primerana.

(212) Ako sa uvddza v tabulke 4 a tabulke 8, spolo¢nost Condor celila krize likvidity v kombindcii s neudrzatelnou
situdciou platobnej schopnosti. Opatreniami pomoci na re§trukturalizdciu v kombindcii s investiciou spolo¢nosti
Attestor sa riesili oba problémy. Restrukturaliziciou verejnych dverov, ako sa opisuje v odovodneniach 51 a 52, by
sa uvolnila likvidita v kratSom horizonte vdaka odkladu trokov a spldcania, ako aj zniZeniu dlhovej pozicie
spolocnosti Condor, a to z dovodu odpisania Gveru KfW. Dopliia tak Cerstvy kapital vo vyske 200 miliénov EUR,
ktorym sa zabezpecila ndprava hroziacej krizy likvidity spolo¢nosti Condor a zlepsila jej kapitdlové pozicia. Pomoc
na re$trukturalizdciu bola teda prisposobend situdcii spolocnosti Condor z hlladiska likvidity a platobnej schopnosti.

(213) V3eobecny std vo svojom rozsudku vo veci Condor z roku 2024 posudil vhodnost pomoci a konstatoval, Ze zalobca
nepreukdzal, ze Komisia mala mat pochybnosti o vhodnosti pomoci (*').

(™) Bod 38 pism. ¢) a bod 58 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.
(**) Pre tplny opis povodnych podmienok Gveru pozri odévodnenie 51.
(*") Vec T-28/22, Ryanair/Komisia, body 191 az 195.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/oj

51/60



SK U.v. EU L, 30.10.2025

(214) Za uvedenych okolnosti Komisia konstatuje, Ze pomoc na restrukturalizdciu je vhodna.

5.3.1.6. Primeranost, vlastny prispevok a rozdelenie zataZenia

(215) V usmerneniach o §tdtnej pomoci na zachranu a restrukturalizdciu sa stanovuje, Ze prijemca pomoci, jeho akciondri
alebo veritelia, skupina, do ktorej patri, alebo novi investori prispejii na naklady na restrukturalizdciu z vlastnych
zdrojov spdsobom porovnatelnym s poskytnutou pomocou, pokial ide o t¢inky na platobnii alebo likvidnii poziciu
prijemcu. Tieto prispevky musia byt redlne, t. j. i¢inné, ¢o vylucuje potencialne zisky, nesmu zahftiat ziadnu pomoc
a mali by predstavovat asponi 50 % nakladov na restrukturalizaciu (*%).

(216) Ako sa opisuje v odévodneni 219 pism. a) a b), vlastnym prispevkom sa riesia problémy spolo¢nosti Condor
s platobnou schopnostou aj likviditou a ako taky je porovnatelny s poskytnutou pomocou (pozri aj odévodnenie
212). Okrem toho, ako je zrejmé z odovodneni 46 az 48, 219 a 220, len velmi mald ¢ast vlastného prispevku sa
tyka novych dverov ([...] mil. EUR z celkového vlastného prispevku vo vyske [...] mil. EUR), a preto ndstroje,
ktorymi sa zvy$uje vlastné imanie a ktoré sii zahrnuté do vlastného prispevku, vyrazne prevysujii pomoc poskytnutd
nemeckym $titom (to by platilo aj vtedy, keby sa nebralo do Gvahy financovanie kapitdlového lizingu vo vyske [...]
mil. EUR). Navyse pefiazné financné prostriedky na pldn, ktoré vyrazne prevysuji prispevok Nemecka vo forme
pomoci, poskytuje prave spolo¢nost Attestor, nie nemecky $tat. Vlastny prispevok je preto v sulade s bodom 62
usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.

(217) Ako sa uvddza v od6vodneni 54, ¢ast Gverov KfW slazila na dhradu mimoriadnych nakladov vo vyske do 249,02
miliéna EUR, ktoré mala spolo¢nost Condor v stvislosti s pandémiou COVID-19, a preto nepredstavuji ndklady na
restrukturalizdciu zahrnuté v restrukturalizaénom plédne. Ako sa uvddza v odovodneni 117, spolo¢nost Ryanair sa
vo svojej Zalobe o neplatnost rozhodnutia o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021 domnievala, Ze od celkovej
vysky averov sa mala odpocitat len vyska pomoci schvalend podla prvého a druhého rozhodnutia vo veci Condor,
konkrétne 204,1 miliéna EUR. Tdto argumentdcia je ned6vodnd, pretoZe celkovd $koda spolo¢nosti Condor
sposobend pandémiou COVID-19 predstavovala 249,02 miliéna EUR a zodpovedajica cast Gveru slazila na
pokrytie tejto $kody, ¢o znamend, Ze na financovanie restrukturalizicie bola k dispozicii len zvy$nd suma 300,98
miliéna EUR. Podla ¢linku 107 ods. 2 pism. b) ZFEU mala spolo¢nost Condor nirok na nihradu skody za celti
$kodu, ktorti utrpela. Na to ni¢ nemeni skuto¢nost, ze Komisia dospela k ndzoru, Ze len suma 204,1 miliéna EUR
z poskytnutych tverov predstavovala $titnu pomoc v zmysle clinku 107 ods. 1 ZFEU. Této $koda vznikla
spolo¢nosti Condor v dosledku mimoriadnych okolnosti sposobenych pandémiou COVID-19 a bola dovodom na
néhradu $kody zodpovedajicu skode sposobenej pandémiou. Tato skutocnost nesivisi s potrebami financovania
restrukturalizaéného planu, ktory by existoval aj bez tejto skody.

(218) Restrukturalizacia sa tak financovala zo zostdvajicej Casti tverov vo vyske 300,98 milibna EUR, ktoré by sa
restrukturalizovali, ku ktorej sa pripocitali odpisané droky vo vyske 20,2 miliéna EUR. Z toho vyplyva, Ze suma
321,18 miliéna EUR predstavuje vy$ku pomoci na restrukturalizaciu, ktorej primeranost sa posudzuje v tomto
rozhodnuti, a to bez ohladu na dva alternativne odhady vysky pomoci predlozené Nemeckom, ktorych vysledkom
by v oboch pripadoch boli nizsie vysky pomoci na restrukturalizdciu (odovodnenia 55 az 57).

(*) Body 61 az 64 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.
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(219) Komisia musi overit, ¢i rozne zdroje financovania plinu predlozeného Nemeckom, ktoré spolu s pomocou na
restrukturalizdciu v ase poskytnutia pomoci neobsahovali pomoc a boli redlne, a ¢i je dostatocne isté, Ze sa prejavia
a Ze nezahffiaji budiice o¢akavané zisky. Financovanie by sa poskytlo prostrednictvom trvalych tGspor ndkladov
dosiahnutych v rdmci re§trukturalizatného programu spolo¢nosti Condor, odpisov dlhov vyplyvajiicich
z insolvenéného pldnu a financovania poskytnutého spolo¢nostou Attestor v tomto ¢lenent:

a)  zavdzok nového sikromného investora, spolo¢nosti Attestor, poskytniit spolo¢nosti Condor zdkladné imanie
vo vyske 200 miliénov EUR a finan¢né prostriedky vo vyske 250 miliénov EUR uréené na obnovu flotily
spolo¢nosti Condor je pevne zdvdzny, ako sa uvddza v notdrskych zdpisniciach (od6vodnenia 46 a 47);
z uvedenej sumy sa prenajimatel lietadiel [...] zaviazal poskytniit spolo¢nosti Condor tiverovy rdamec vo vyske
[...] mil. USD (priblizne [...] mil. EUR v ¢ase poskytnutia pomoci) na platby pred dodanim lietadiel (pozri
odovodnenie 47). Zavizok spolocnosti Attestor je stanoveny v kapnej zmluve, ktord je pevne zdviznd, takze
uvolnenie tychto finan¢nych prostriedkov je vysoko pravdepodobné. Hoci zdvdzok spolo¢nosti Attestor
poskytnit financovanie na obnovu flotily bol pevne zévizny, neplatilo to pre budice dodato¢né financovanie
lizingu lietadiel az do dodato¢nej vysky [...] mil. EUR, ktoré nebolo pevne zdvizné, a teda nebolo skuto¢né
a redlne (odovodnenie 47). Preto v Case poskytnutia pomoci iba financovanie vo vyske 250 miliénov EUR,
ktoré bolo urcené na obnovu flotily spolo¢nosti Condor, predstavovalo redlny a skuto¢ny vlastny prispevok
spoloc¢nosti Attestor;

b)  veritelia spolo¢nosti Condor stihlasili s odpisanim pohladdvok vo vyske 630,8 miliéna EUR v stvislosti
s insolvenénym pldnom spolo¢nosti Condor. Odpisy st schvélené insolvenénym stidom (pozri odévodnenie
35), a preto su kone¢né a zdvizné. Odpisy si bez pomoci, pretoze vyplyvaji z nemeckého insolvencného
préva, v ktorom sa stanovujii vieobecné a abstraktné podmienky uplatnite[né na insolvencné konanie. Ako sa
uvddza v odévodneni 48, v insolvenénom pldne spolo¢nosti Condor je stanovenych sedem skupin veritelov,
z ktorych viaceré skupiny tvoria vyluéne stkromni veritelia. Podla nemeckého insolven¢ného préva je na
schvilenie insolven¢ného planu potrebnd vicsina veritelov s hlasovacim pravom v kazdej skupine. V danom
pripade mozno vyluicit, Ze by verejni veritelia spolo¢nosti Condor mohli prehlasovat stikromnych veritelov,
a tak nasmerovat Stitnu pomoc do spolo¢nosti Condor formou velmi nizkej ponuky v insolvencnom pléne,
kedze nemohli ovplyvnit hlasovanie v skupindch zloZenych vylu¢ne zo stkromnych veritelov (najmi
v skupindch zamestnancov, byvalych spolo¢nosti skupiny). Odpis sa teda vztahuje na vsetky kategdrie
veritelov rovnako, bol schvileny pozadovanou vicsinou veritelov a vykondva sa na zdklade zdviznych
ustanoveni vieobecného insolvenéného prava uplatnitelnych na vSetky podniky v rovnakej skutkovej
a pravnej situdcii v Nemecku (pozri odévodnenia 34, 35 a 48);

¢) v ramci svojho racionalizatného programu dosiahla spolo¢nost Condor pocas vykondvania restruktura-
liza¢ného plénu trvalé znizenie nakladov vo vyske [...] mil. EUR ro¢ne, ktoré vyplyva z dpravy lizingovych
zmliv, opdtovného prerokovania dodévatel'skych zmliv a Gpravy kolektivnych zmliv (odovodnenie 41). Tieto
tuspory vyplyvajii z uz uzavretych zdviznych zmldv, a preto sti dostatocne isté na to, aby sa mohli povazovat za
skuto¢né. V skuto¢nosti majii rovnaky finan¢ny dc¢inok ako odpis dlhu pri insolvenénom konani s tou
vynimkou, Ze c¢inok je rozloZeny na roky a nie je jednorazovy.

(220) Kombinovana suma financovania, ktord predstavuje pevny zdvizok a zahffia zvysenie zdkladného imania, Gverovy
rdmec a odpis pohladdvok veritelov, je [...] mil. EUR a predstavuje redlne a skuto¢né zdroje vlastného prispevku
investorov a veritelov na restrukturaliziciu. Vlastny prispevok z tychto dvoch zdrojov zahfiia velmi podstatnd cast
nového financovania vo vyske az 450 miliénov EUR a vzhladom na pomoc na restrukturaliziciu vo vyske 321,18
miliéna EUR predstavuje v rdmci pldnu priblizne 77 % financovania celkovych ndkladov na restrukturalizciu vo
vyske [...] mil. EUR. Aj bez zohladnenia odpisu dlhu veritelmi a pri zohladneni len nového financovania
poskytnutého spolo¢nostou Attestor je toto financovanie vyssie ako celd vyska pomoci na restrukturalizéciu
poskytnutd spolo¢nosti Condor. Z uvedeného vyplyva, ze vlastny prispevok presahuje minimalny 50 % limit
ndkladov na restrukturalizdciu stanoveny v usmerneniach o stdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.
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(221) Vzhladom na tieto skuto¢nosti moZzno ponechat otvorenti otdzku, ¢i trvalé zniZenie ndkladov vo vyske [...] mil. EUR
rocne, ktoré spolo¢nost Condor dosiahla po opitovnych rokovaniach s dodavatelmi, prenajimatelmi alebo
zamestnancami, predstavuje skutoény a redlny prispevok na pokrytie ndkladov na restrukturalizaciu, ktoré vznikli
alebo sa predpokladajti v rdmci vykondvania pldnu, kedZe aj bez tejto sumy zostdva vyska vlastného prispevku
znaénd a splia poziadavku uvedenti v usmerneniach o stdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizaciu.

(222) V tejto savislosti VSeobecny siid v rozsudku vo veci Condor z roku 2024 konstatoval, Ze poziadavka stanovend
v bode 64 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu tykajiice sa vlastného prispevku prijemcu
bola splnend (*).

(223) Komisia preto konstatuje, Ze vlastny prispevok spolo¢nosti Condor k ndkladom na restrukturalizaciu presahuje 50 %
ndkladov na restrukturaliziciu, a preto je v stilade s poziadavkou uvedenou v bode 64 usmerneni o $tdtnej pomoci na
zéchranu a restrukturalizdciu.

(224) Pokial ide o rozdelenie zataZenia reStrukturalizdcie medzi $tdt a byvalych akciondrov a podriadenych veritelov
spolo¢nosti Condor, je zrejmé, Ze jediny byvaly akciondr spolo¢nosti Condor, ktorym bola skupina TCG, bol
zruSeny a je v likviddcii, zatial Co akcie spolo¢nosti Condor sa odpisali na nulu a nové akcie boli vydané do spravy
(odovodnenia 26 a 34). Skupina TCG stratila celd hodnotu svojich akcif a dlhovych nastrojov a nebude mat Ziadny
prospech z dspesnej restrukturalizdcie spolo¢nosti Condor. Podobne veritelia spolocnosti Condor (medzi ktorymi
neboli Ziadni podriadeni veritelia) odpisali takmer v3etky svoje pohladdvky v insolvenénom konani (odévodnenie
48), &m sa vyznamne podielali na financovani restrukturalizatného pldnu. Prispevok veritelov v stvislosti
s odpisom presahuje vysku pomoci na restrukturalizdciu, a to tak z hladiska ¢iasto¢ného odpisu, ako aj z hladiska
pokracovania restrukturalizovanych tiverov KfW, ktoré spolo¢nosti Condor poskytol stét.

(225) Z toho vyplyva, ze byvali akciondri a veritelia spolo¢nosti Condor t¢inne prispievaji k restrukturalizacii, ¢im sa
zniZuje vyska Stdtnej pomoci, ktord by inak bola potrebnd, a to napriklad na splatenie dlhu alebo na odmenu
akciondrom. Postupnost a podmienky, za ktorych Nemecko podporuje restrukturalizaciu spolo¢nosti Condor
prostrednictvom ciastoéného odpisu dlhu, tiez zabrafujd riziku mordlneho hazardu vo vztahu k akciondrovi
a veritelom dotknutym v tomto pripade, v ktorom nie je rozpoznand Ziadna rizikovd alebo neudrzatelnd stratégia
spolo¢nosti Condor, ale skor dosledky jej prislusnosti k skupine TCG a situdcia v oblasti leteckej dopravy v rokoch
2020 a 2021. Akciondr a existujici veritelia prakticky stratili celt hodnotu svojej investicie do spolo¢nosti Condor
a v ziadnom pripade nemajii akykolvek prospech zo zlep3enia jej platobnej schopnosti vdaka ¢iastoénému odpisu
dlhu, o ktorom rozhodlo Nemecko. Vo vSeobecnosti a nad rdimec tohto pripadu sa uvadza, Ze ostatni akciondri alebo
podriadeni veritelia na vndtornom trhu, ktori by podporili netispesné stratégie inych leteckych dopravcov, takisto
nemozu z pomoci na restrukturalizaciu poskytnutej v tomto pripade vyvodit, Ze Nemecko alebo iné ¢lenské staty by
prostrednictvom pomoci na restrukturalizdciu zmiernili désledky ich investi¢nych rozhodnuti.

(226) Komisia preto v rozhodnuti o pomoci na restrukturalizaciu z roku 2021 dospela k zdveru, Ze pomoc na restruktu-
ralizdciu zahffia primerané rozdelenie zataZenia.

(227) Vseobecny std viak zrusil rozhodnutie o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021, kedZe sa domnieval, Ze Komisia
mala mat pochybnosti o tom, ¢i odpis dlhu $tdtom i) patril do rozsahu posobnosti bodu 67 usmerneni o Sttnej
pomoci na zdchranu a restrukturaliziciu a ii) spliial poZiadavky stanovené v bode 67 uvedenych usmernen.

(228) V bode 67 usmerneni o pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu stanovuje, Ze akdkolvek $tdtna pomoc, ktord
vylepsuje kapitdlovi poziciu prijemcu, by sa mala poskytovat za podmienok, ktoré $tdtu umoznia, aby sa primerane
podielal na budicich ziskoch vyplyvajiicich zo zvySenia hodnoty prijemcu s prihliadnutim na sumu $titneho

apitdlu vloZeného v porovnani so zostdvajiicim vlastnym imanim spolo¢nosti po zadctovani strat.
kapitalu vl ho v p tdvaj lastnym pol ti p t trat

(*) Vec T-28/22, Ryanair/Komisia, bod 201.
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(229) Vseobecny std rozhodol, Ze bod 67 usmerneni o Stitnej pomoci na zdchranu a restrukturaliziciu je sicastou oddielu
3.5.2.2 uvedenych usmerneni, ktory sa tyka rozdelenia zatazenia, pricom podla VSeobecného siidu st poziadavky
uvedené v bode 67 dodato¢né k poziadavkdm uvedenym v bodoch 65 a 66. Vseobecny siid mal za to, Ze zatial ¢o
bod 66 sa tyka absorpcie strdt existujicimi akciondrmi a podriadenymi veritelmi a dochddza k nej pred $titnym
zdsahom, bod 67 sa tyka situdcie v budtcnosti, konkrétne buddcich ziskov vyplyvajicich zo zvySenia hodnoty
prijemcu. Podla VSeobecného siidu sa preto v bodoch 66 a 67 usmerneni o $titnej pomoci na zdchranu a restruktu-
ralizdciu stanovuji samostatné poziadavky, ktoré sa vztahuji na rozne ¢asové okamihy. Navyse cielom ustanoveni
o rozdeleni zatazenia je predist mordlnemu hazardu, ako sa uvddza v bode 65, v ktorom sa tieZ stanovuje, Ze ak sa
§tdtna podpora poskytuje vo forme, ktord vylepsuje kapitdlovii poziciu prijemcu, napriklad granty, kapitdlové
injekcie alebo odpisy dlhu, takéto konanie moze mat vplyv na ochranu akciondrov a podriadenych veritelov pred
dosledkami ich volby investovat do prijemcu. Vseobecny sid poukazal na to, Ze ako vyplyva z bodu 9 usmerneni
o §tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu, riziko mordlneho hazardu spo¢iva v tom, Ze podniky, ktoré
ocakdvaji, ze v pripade tazkosti budi zachrdnené alebo restrukturalizované, sa mézu pustit do prili§ rizikovych
a neudrzatelnych podnikatelskych stratégii. V tejto stvislosti poziadavky uvedené v bode 66 usmerneni o $titnej
pomoci na zachranu a retrukturalizaciu, ktoré sa tykaji absorpcie strat existujicimi akciondrmi a podriadenymi
veritemi, ako aj poziadavky uvedené v bode 67 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu,
ktorymi sa $tatu umoziiuje podielat sa na budicich ziskoch, prispievaji k zniZeniu motivdcie prijimat nadmerné
rizikd s ciefom dosiahnut vyssie zisky. VSeobecny sid pri posudzovani tvrdeni, ktoré uviedla Komisia, najmi
konstatoval, Ze Komisia neuviedla Ziadny prvok, ktory by mohol preukdzat, Ze riziko moralneho hazardu vznika len
vtedy, ked ¢lensky $tdt vlozi do prijemcu kapitél, ale nie vtedy, ked odpiSe jeho dlh alebo mu poskytne grant, a Ze
ziadna Cast usmerneni o $tdtnej pomoci na zachranu a restrukturalizdciu neumozuje vyvodit takyto zdver. Naopak,
podla bodu 65 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu takéto riziko vznikd v pripade
akejkolvek 3tatnej podpory poskytnutej vo forme, ktord vylepsuje kapitdlovd poziciu prijemcu, ako st granty,
kapitdlové injekcie a odpisy dlhov. Podla Vseobecného sidu z toho vyplyva, Ze poZiadavky na priznanie
primeraného podielu na budicich ziskoch podla bodu 67 by sa mali uplatiiovat nielen na kapitdlové injekcie 3tdtu,
ale aj na akikolvek ind formu pomoci, ktord zlepsuje kapitdlové postavenie prijemcu, ako sii odpisy dlhu alebo
granty. VSeobecny std konstatuje, Ze v dosledku toho ,Komisia nemohla bez toho, aby mala pochybnosti, dospiet
k zdveru, Ze predmetné opatrenie“ (odpis dlhu) ,nepatri do pdsobnosti uvedeného bodu“ (bod 67 usmerneni
o §tatnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu) ,a opomentf preskimat, ¢i uvedené opatrenie bolo v stlade
s poziadavkami stanovenymi v tomto bode“ ().

(230) Komisia po zacati formdlneho vySetrovania a na zdklade pripomienok predloZenych Nemeckom a tretimi stranami
opdtovne preskiima, ¢i odpis dlhu Nemeckom i) patril do rozsahu posobnosti bodu 67 usmerneni o 3titnej pomoci
na zichranu a restrukturalizaciu a ii) spliial poziadavky stanovené v uvedenom bode vzhladom na usmernenie stdu.

(231) Komisia poznamendva, Ze rovnako ako v pripade ostatnych ustanoveni oddielu 3.5.2.2 usmerneni o §titnej pomoci
na zichranu a restrukturalizdciu, aj cielom bodu 67 uvedenych usmernent je riesit otdzky nadmerného prijatia
rizika a morédlneho hazardu vo vztahu k existujicim akciondrom a podriadenym veritelom prijemcu. Toto riziko
nevznikd, ak nie s Ziadni existujici akciondri alebo drzitelia podriadenych Gverov, ktori by mohli mat prospech
z opatreni na zvy3enie vlastného imania. Na rozdiel od toho, ¢o tvrdi spolocnost Ryanair (pozri odévodnenie 105),
sa teda bod 67 usmerneni o $tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturaliziciu nevztahuje na buddcich akciondrov.
Okrem toho, ako konstatoval Vieobecny std, zo Ziadneho ustanovenia usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu
a retrukturalizdciu nemozno vyvodit zéver, ze takéto riziko vznikd len vtedy, ked $tat vkladd kapitdl, a nie vtedy,
ked stit poskytuje ind pomoc na zvysenie vlastného imania. Preto sa bod 67 usmerneni o $tdtnej pomoci na
zachranu a re$trukturalizdciu moze vztahovat na opatrenia tykajiice sa odpisania dlhu. V dosledku toho Komisia
vykladd pojem ndhrada za $titnu pomoc v bode 67 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu
ako prostriedok na zniZenie rizika mordlneho hazardu odnatim casti buddcich ziskov restrukturalizovaného
podniku stcasnym akciondrom alebo drzitefom podriadeného dlhu a ich ciastoénym pripisanim $titu ako
protiplnenie za financovanie alebo odpisy, ktorymi sa zvySuje vlastné imanie podniku. Z teleologického vykladu
bodu 67 usmernen{ o titnej pomoci na zdchranu a restrukturaliziciu vyplyva, Ze jeho cielom nebolo za kazdych
okolnosti zabezpecit $tatu kladny vynos, ako to ilustruje druhd cast bodu 67, ktord sa tyka sumy vlozeného $tdtneho
kapitalu v porovnani so zostdvajicim vlastnym imanim spolo¢nosti po zat¢tovani strt“. To znamend, ze z hladiska
rozdelenia zataZenia sa opatrenia pomoci na zvysenie vlastného imania a potreba ndhrady v tomto pripade musia
posudit vzhladom na existenciu a vysku vlastného imania, ktoré maju stile v drzbe stcasni alebo minuli, nie vak
budiici akciondri. Existuji situdcie, ako je tto, ked napriek existencii $tdtnej pomoci, ktord vylepsuje kapitdlové
postavenie prijemcu, moze byt primerany podiel $titu na buddcich ziskoch velmi nizky ¢i dokonca rovny nule.
Primeranost akejkol'vek ndhrady preto zdvisi od postdenia kazdého pripadu osobitne. Na zaklade tychto skuto¢nosti
a s cielom predist pochybnostiam bude Komisia uplatiovat tento vyklad na sacasné a budice podobné pripady.
Komisia v nasledujicich odovodneniach posidi, ¢i bola v tomto pripade po odpisani dlhu potrebnd kladna
navratnost pre Stat.

(*) Vec T-28/22, Ryanair/Komisia, bod 233.
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(232) Komisia na tcely postdenia, ¢i je v tomto pripade ndvratnost pre $tit primerand, zohladnuje okolnosti uvedené
v nasledujucich odévodneniach.

(233) Komisia po prvé poznamendva, Ze v tomto pripade existujici akciondr (skupina TCG) stratil celd hodnotu svojho
podielu, ktory bol tplne odpisany pocas insolvenéného konania spolocnosti Condor, a je v procese likvidacie (pozri
odovodnenia 33, 34 a 63).

(234) Po druhé spolo¢nost Condor nemala Ziadny podriadeny dlh a dlh akciondrov, ktory bol v rdmci insolvenéného
konania kvalifikovany ako podriadeny, sa v plnej vyske odpisal (odovodnenie 48). V kazdom pripade jej existujici
(nepodriadeni) veritelia prijali ponuku vo vyske 0,1 % na svoje pohladdvky v insolvenénom pldne, ktory schvalil
nemecky insolvenény sad, a preto stratili takmer v3etky svoje pohladavky (pozri odévodnenie 48). Opatrenia
opisané v odovodneni 21 neboli stcastou tohto zniZenia pohladdvok veritelmi, ale boli doplnkom k tomuto
znizeniu pohladdvok a boli vykonané po nom.

(235) Po tretie obmedzeny pocet novych akcii spolo¢nosti Condor, ktoré existovali v ¢ase poskytnutia pomoci, mala
v drzbe spoloénost SGL ako sprévca bez prevadzkovej ¢innosti a bez rozhodovacej pravomoci, pokial ide o ¢innosti
spolo¢nosti Condor, pri¢om jej jedinou tlohou bolo drzat akcie do ich prevodu na nového stkromného akciondra
(pozri aj odévodnenie 25).

(236) Po Stvrté novy akciondr spolo¢nosti Condor, spolo¢nost Attestor, nebol zapojeny do Ziadnej predchddzajiicej
obchodnej transakcie prijemcu (pozri odévodnenie 38) a — na rozdiel od toho, ¢o tvrdi spolo¢nost Ryanair (pozri
odovodnenie 105) — sa na neho teda nevztahuji ustanovenia oddielu 3.5.2.2 usmerneni o §titnej pomoci na
zachranu a re$trukturalizdciu tykajiice sa predchddzania nadmernému prijimaniu rizika a mordlnemu hazardu
existujicich akciondrov a drzitelov podriadeného dlhu. Navy$e balik opatreni dohodnuty medzi nemeckym $tatom
a spolo¢nostou Attestor bol vysledkom rokovania zabezpecujiceho vyvdzeny vysledok, pricom kazdd strana
sledovala svoj najlep$i zdujem. Vzhladom na tieto skuto¢nosti by priznanie dodatocnej ndhrady $titu bolo
rovnocenné s odobratim tejto ndhrady spolo¢nosti Attestor, a teda by sa od nového investora vyzadovalo, aby sa

podielal na zatazeni v dosledku nadmerného prijimania rizika v minulosti spolu s byvalymi drzitelmi akcii alebo
dlhov.

(237) Po piate, pokial ide o druht ¢ast bodu 67 usmerneni o 3titnej pomoci na zdchranu a restrukturaliziciu (,suma
Stitneho kapitdlu vlozeného v porovnani so zostdvajicim vlastnym imanim spolocnosti po zatctovani strdt®),
Komisia uvadza, Ze v tomto pripade zostdva vlastné imanie zdporné, ako sa opisuje v odévodneni 63; dodava, Ze
spolo¢nost Condor nemala ani Ziadnych podriadenych veritelov (pozri odovodnenie 120).

(238) Komisia po Sieste konstatuje, Ze po uplatneni bodu 66 usmerneni o §titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu
sa uplne dosiahol ciel obmedzit morélny hazard a nadmerné prijimanie rizika, pokial ide o existujticich akciondrov
a verite[ov. Skuto¢nost, Ze existujiici akciondri stratili vietky svoje prava na (zdporné) vlastné imanie spolo¢nosti
Condor a existujici veritelia stratili vSetko okrem 0,1 % svojich pohladdvok uZ pocas insolven¢ného konania,
neponechdva Zziadny priestor na dosiahnutie vicsej alebo dalsej prevencie mordlneho hazardu alebo nadmerného
prijimania rizika.

(239) Zo siestich faktorov uvedenych v odévodneniach 233 az 238 vyplyva, Ze v danom pripade, v ktorom po absorpcii
strat podla bodu 66 usmerneni o $titnej pomoci na zdchranu a restrukturaliziciu nezostalo Ziadne vlastné imanie,
z ktorého by mohli mat prospech existujtci investori spolo¢nosti Condor, sa na tcely bodu 67 usmerneni o 3tdtnej
pomoci na zachranu a reStrukturaliziciu primerany podiel $tdtu na budicich ziskoch méze rovnat nule. Dovodom
je, ze podla bodu 67 usmerneni o 3titnej pomoci na zdchranu a reStrukturalizdciu je ,primerané podielanie na
buducich ziskoch vyplyvajiicich zo zvy$enia hodnoty prijemcu, ktoré by $titu mala umoznit pomoc, ktorou sa
zvysuje vlastné imanie, kalibrované vo vztahu k ,zostavajicemu vlastnému imaniu spolo¢nosti po zati¢tovani strat*
a tieto dve formuldcie uvedené v bode 67 sa musia uplatiiovat spolo¢ne. Pokial ide konkrétne o odpisanie dlhu vo
vyske 90 miliénov EUR a odpustenie Grokov z nadmernej nahrady skody vo vyske 20,2 miliéna EUR, Komisia
konstatuje, Ze tieto prvky nie st spojené so Ziadnym osobitnym protiplnenim, a to bez ohladu na skuto¢nost, ze st
stucastou dohodnutého balika opatreni. Za okolnosti tohto pripadu vSak Komisia zastiva ndzor, Ze bod 67
usmernen{ o §tdtnej pomoci na zichranu a restrukturalizciu sa md uplatiiovat tak, Ze odpis bez osobitného
protiplnenia alebo ndhrady sa povazuje za vykonany za podmienok, ktoré $titu umoznuji primerane sa podielat na
buducich ziskoch vyplyvajicich zo zvySenia hodnoty prijemcu, pretoZe po zad¢tovani strat, pripadne po zruseni
vietkych akcif a v pripade neexistencie podriadenych dlhovych néstrojov, ktoré by mohli mat prospech z néstrojov
pomoci, ktorymi sa zvysuje vlastné imanie, ako je odpis dlhu, nezostane Ziadne vlastné imanie spolo¢nosti.
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(240) Komisia berie na vedomie tvrdenia Nemecka a spolo¢nosti Condor, Ze mechanizmus ndvratu k lepsiemu zisku by
Nemecku umoznil primerane sa podielat na budicich ziskoch vyplyvajicich zo zvysenia hodnoty spolo¢nosti
Condor (pozri odévodnenia 100, 122 a 123). KedZe Komisia zastiva ndzor, Ze v tomto pripade je bod 67
usmernen{ o $titnej pomoci na zdchranu a reStrukturaliziciu dodrzany aj v pripade, Ze neexistuje osobitné
protiplnenie ¢i ndhrada za odpisy dlhov, nie je uz potrebné posudzovat platnost tvrdeni vznesenych v savislosti
s mechanizmom ndvratu k lep$iemu zisku.

5.3.1.7. Zésada ,jedenkrat a naposledy” a obmedzenie narusenia hospodarskej stitaze

(241) V zdujme obmedzenia negativnych tc¢inkov pomoci, aby sa zabranilo nepripustnym tc¢inkom na hospodarsku sitaz
a obchod, a zaistenia pozitivnej celkovej bilancie (*) musi byt pomoc poskytnutd podnikom v tazkostiach v stlade
so zasadou ,jedenkrat a naposledy*, ktorou sa takdto pomoc obmedzuje na obdobie desiatich rokov. Okrem toho
treba prijat opatrenia na obmedzenie naru$eni hospodarskej sttaze (*).

(242) Komisia povoluje poskytnutie pomoci na restrukturalizdciu len na podporu jednej restrukturalizacnej operacie a, ak
je to vhodné, za predpokladu, Ze od minulého poskytnutia pomoci na restrukturalizdciu alebo od skoncenia ¢i
pozastavenia planu restrukturalizdcie uplynulo viac ako desat rokov (*). Komisia povoluje vynimky z uvedeného
pravidla vtedy, ak pomoc na restrukturalizdciu nasleduje po pomoci na zachranu v rdmci jednej restrukturalizacnej
operacie (*%).

(243) Z pomoci na restrukturalizdciu pre spolo¢nost Condor sa podporila iba jedna restrukturalizacnd operacia za¢inajtica
v roku 2019. Ako uviedlo Nemecko (odévodnenie 25) a ako sa to potvrdilo na zdklade overenia vlastnych zdznamov
Komisiou, spolo¢nost Condor (vratane jej byvalych a sticasnych ovladajiicich akciondrov a vietkych subjektov, ktoré
ovldda) nedostala v poslednych desiatich rokoch pomoc na restrukturalizdciu. Kontinuita existuje aj v pripade
pomoci na zdchranu schvilenej a poskytnutej na Sest mesiacov do aprila 2020 v rdmci jednej restrukturaliza¢nej
operdcie v zmysle bodu 72 pism. a) usmerneni o $titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu. Spolo¢nost
Condor sa najprv pokdsila prildkat investora, ktory by bol schopny podporit pokracovanie a restrukturalizdciu jej
¢innosti, a rokovat s nim (odévodnenie 34). Spolo¢nost Condor sa nezdrzala restrukturalizicie svojich ¢innosti
predtym a potom, ako boli rokovania nakoniec netispesné (odévodnenia 41 az 43 a tabulka 2).

(244) V tejto stvislosti pomoc na ndhradu skody poskytnutd spolocnosti Condor podla ¢lanku 107 ods. 2 pism. b) ZFEU za
okolnosti charakterizovanych mimoriadnou udalostou, ktor predstavuje pandémia COVID-19, nepredstavuje
pomoc na zédchranu alebo restrukturalizdciu (*). Uvedenou pomocou sa kompenzuji skody priamo sposobené
pandémiou COVID-19 v désledku cestovnych obmedzeni vyvolanych touto mimoriadnou udalostou. Z nahrady
Skody boli vylacené najmd ndklady, ktoré vznikli spolo¢nosti Condor od 17. marca 2020 v dosledku vladnych
obmedzeni, ktoré nepredstavovali cestovné zdkazy afalebo obmedzenia leteckej dopravy, ako aj v dosledku
zniZeného dopytu vyplyvajiceho z vdznych porich fungovania nemeckého hospodarstva v roku 2020. Tieto
néklady, nédklady vyplyvajiice z prvého rozhodnutia vo veci Condor ako spétné vyméhanie a troky, ako aj ostatné
néklady na restrukturalizdciu vyplyvajice z vykonavania restrukturalizacného pldnu st kryté z pomoci na restruktu-
ralizdciu, z prevadzkovych vynosov spolo¢nosti Condor a z dodato¢ného financovania poskytnutého investormi,
prenajimatelmi alebo veritel mi.

(245) Ako sa podrobne uvaddza v odovodneni 82, Nemecko sa zaviazalo, Ze spolo¢nost Condor by prijala na obmedzenie
naruSeni hospoddrskej sttaze tieto opatrenia, ktoré by sa uplatiiovali do ukoncenia restrukturalizacného planu
k 30. septembru 2023, konkrétne: i) limit na lietadlovy park, ktory neprekro¢i maximdlny pocet [...] lietadiel;
ii) zdkaz reklamy na prijatti $tdtnu pomoc a iii) zdkaz nadobtidania.

(*) Bod 38 pism. f) usmerneni o $tdtnej pomoci na zachranu a restrukturalizciu.

(*) Body 76 az 93 usmerneni o §tdtnej pomoci na zachranu a restrukturaliziciu.

(*’) Body 70 a 71 usmerneni o $tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.

(**) Bod 72 pism. a) usmerneni o §tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu.

(*) Bod 15 ozndmenia Komisie — Docasny rdmec pre opatrenia titnej pomoci na podporu hospoddrstva v sti¢asnej situdcii sposobenej
nakazou COVID-19 (U. v. EU C 911, 20.3.2020, s. 1), zmenené ozndmeniami Komisie C(2020) 2215 (U.v. EU C 1121, 4.4.2020, s. 1),
€(2020) 3156 (U. v. EU C 164, 13.5.2020, s. 3), C(2020) 4509 (U. v. EU C 218, 2.7.2020, s. 3), C(2020) 7127 (U. v. EU C 340,
13.10.2020, s. 1), C(2021) 564 (U. v. EU C 34, 1.2.2021, s. 6), C(2021) 8442 (U. v. EU C 473, 24.11.2021, s. 1) a C(2022) 7902
(U.v.EU C 423,7.11.2022, 5. 9).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/2178/oj 57/60



SK U.v. EU L, 30.10.2025

(246) Podla usmerneni o $tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu zdvisi posidenie opatreni obmedzujicich
naru$enia hospoddrskej sitaze od vysky a charakteru pomoci poskytnutej spolo¢nosti Condor, od podmienok
a okolnosti, za ktorych bola poskytnutd, od velkosti a relativnej dolezitosti spolo¢nosti Condor na trhu a od znakov
dotknutého trhu. Podobne vyssi stupen vlastného prispevku a rozdelenia zataZenia, nez sa vyZzaduje, ktory sa
dosiahne formou obmedzenia vysky pomoci a mordlneho hazardu méze zniZit nevyhnutny rozsah opatreni na
obmedzenie naruSeni hospodarskej stitaze. Opatrenia v oblasti hospodarskej stitaze by nemali ohrozit vyhliadky na
ndvrat k Zivotaschopnosti, ani by nemali byt na tikor spotrebitelov a hospodarskej stitaze (*).

(247) Pomoc na restrukturaliziciu pre spolocnost Condor podla ¢ldnku 107 ods. 3 pism. ¢) ZFEU bola poskytnuta za
okolnosti véznej poruchy fungovania hospodarstva clenskych stdtov Unie uvedenej v clinku 107 ods. 3 pism. b)
ZFEU. Hospodarske dosledky pandémie COVID-19 od marca 2020 boli nnmorladne akutne, pokial ide o ponuku
sluzieb leteckej dopravy, rekreaéného cestovania a stivisiacich sluzieb a dopyt po nich ().

(248) Tieto mimoriadne okolnosti oslabili ¢innost spolo¢nosti Condor, pricom sa o¢akavalo, Ze na rozdiel od opakujicich
sa ziskov, ktoré dosahovala pred pandémiou COVID-19, vykdze za obdobie od septembra 2019 do septembra 2021
zéporny zisk pred zdanenim vo vyske [...] mil. EUR. Cisté straty sdvisiace so znizenym dopytom po rekreatnom
cestovani, ktoré presiahli celkovii sumu 550 miliénov EUR, ktorti predstavovali dvery KfW poskytnuté spolo¢nosti
Condor ¢& uz ako ndhrada $kody alebo ako pomoc na restrukturaliziciu, sa museli absorbovat a obmedzili
schopnost spolo¢nosti Condor ¢elit divesticiam alebo dalsiemu vyradeniu kapacit.

(249) Spolocnost Condor pri vykondvani svojho restrukturalizacného planu vyrazne zniZila velkost svojej flotily a kapacitu
merant poctom lietadiel a dostupnych sedadiel v porovnani so situdciou v roku 2019, teda pred real1zac10u planu.
Z [...] lietadiel a [...] miliénov sedadiel v roku 2019 spolo¢nost Condor v ¢ase poskytnutia pomoci prevddzkovala
[...] lietadiel, ktoré pontkali [...] miliénov sedadiel. ZniZenie kapacity v relativnom vyjadreni by podla restruktura-
liza¢ného plénu zostalo citené do septembra 2023. Spolo¢nost Condor by v tom Case prevddzkovala mensiu flotilu
([.-.] lietadiel) v porovnani s obdobim pred restrukturalizaciou [...]. Komisia nedostala od Nemecka Ziadne takéto
ozndmenie. Flotila spolo¢nosti Condor tak zostala na drovni [...] lietadiel pocas celého obdobia restrukturalizdcie,
ktoré sa skoncilo v septembri 2023. V rozpore s tvrdenim spolo¢nosti Ryanair postupné vyradovanie starych
lietadiel nestvisi s dobrovolnym obmedzenim poctu lietadiel prevddzkovanych spolo¢nostou Condor pocas
obdobia restrukturalizdcie. Pri beznych obchodnych ¢innostiach by letecki dopravcovia, ktori postupne vyradujia
staré lietadld, nahradili tieto lietadld lietadlami, ktoré mozu prevadzkovat, v opaénom pripade by museli obmedzit
a nakoniec ukoncit ¢innost. Okrem toho vdaka investi¢nej dohode so spolo¢nostou Attestor ma spoloc¢nost Condor
finan¢né prostriedky na obnovu svojej flotily podla potreby. Preto sa limit velkosti flotily musi povazovat za citelné
obmedzenie prevadzkovej kapacity spolo¢nosti Condor pocas celého obdobia restrukturalizacie.

(250) Navyse spolo¢nost Condor sa musela podla rozhodnutia o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021 zdrzat
nadobddania akcii v akejkolvek spolo¢nosti pocas obdobia restrukturalizicie, s vynimkou pripadov, ked to bolo
potrebné na zabezpecenie dlhodobej Zivotaschopnosti spolo¢nosti Condor. Tym sa dalej obmedzil rast spolo¢nosti
Condor prostrednictvom externych akvizicii konkurentov alebo dodavatelov vyrobkov alebo sluzieb, ktoré doplnajii
jej vlastné vyrobky alebo sluzby, az do konca restrukturaliza¢ného planu, pokial neboli nevyhnutné na zabezpecenie
jej dlhodobej Zivotaschopnosti. V takom pripade by Nemecko muselo ozndmit pldnovani akviziciu Komisii,
zdovodnit jej nevyhnutnost a nesmelo by akviziciu realizovat, kym by Komisia nepotvrdila, ze akvizicia bola
potrebnd na podporu dlhodobej Zivotaschopnosti spolo¢nosti Condor. Komisia nedostala od Nemecka ziadne takéto
ozndmenie, a preto sa zdkaz akvizicie dodrziaval pocas celého obdobia restrukturalizicie, ktoré sa skoncilo
v septembri 2023. Spolo¢nost Condor sa teda nerozsirila prostrednictvom akvizicii, ktoré pomoc na restruktu-
ralizdciu nepriamo umoziiovala. Nakoniec sa spolo¢nost Condor musela pocas obdobia restrukturalizicie zdrzat
propagdcie 3tatnej podpory ako konkurencnej vyhody pri uvddzani vyrobkov a sluzieb na trh. Tento zdvizok
Nemecka podla rozhodnutia o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021 bol takisto dodrZany.

(™) Body 87 az 90 a bod 92 usmernen o 3tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizciu.
() Body 1 az 4 ozndmenia Komisie — Docasny rdmec pre opatrenia $tdtnej pomoci na podporu hospoddrstva v sicasnej situdcii
sposobenej ndkazou COVID-19 v zneni zmien.
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(251) Vzhladom na svoju relativne mald flotilu lietadiel mala spolo¢nost Condor obmedzeny [...] % podiel na celkovom
nemeckom trhu leteckej dopravy. Spolo¢nost Condor vyrazne zaostdvala za najvicsim poskytovatelom sluZieb,
ktorym bola skupina Lufthansa, a viac ¢i menej sa vyrovnala spolo¢nosti Ryanair, ktord mala 5 % podiel. Pri
zohladnen{ len rekrea¢ného segmentu v rdmci celkového nemeckého trhu leteckej dopravy mala spolo¢nost Condor
[...] % podiel, Ryanair mal [...] % podiel a spolo¢nost TUIfly mala 9 % podiel. Tieto podiely zostali vyrazne nizsie ako
31 % podiel skupiny Lufthansa, ktory bol takmer dvojndsobny v porovnani s podielom spolo¢nosti Condor.
Napokon, pokial ide o pritomnost na trhu, s vynimkou relativne malych letisk nemala spolo¢nost Condor v case
poskytnutia pomoci na Ziadnom z nemeckych letisk, z ktorych prevadzkuje svoju ¢innost, Ziadne vyznamné ani
podstatné postavenie presahujtce [...] % (odévodnenia 30 a 31).

(252) Spolo¢nost Condor pristipila k zniZeniu kapacity flotily, ¢im sa zmiernila moznd nadmernd ponuka na nemeckom
trthu leteckej dopravy, ktory bude jej hlavny trhom ¢innosti, a to v rozsahu, ktory je vzhladom na jej relativne
obmedzené postavenie na tomto trhu primerany. S obmedzenym a limitovanym lietadlovym parkom by spolo¢nost
Condor bola skuto¢ne schopnd poskytovat sluzby zdkaznikom a obmedzit zniZovanie svojho podielu na trhu
rekreacnej leteckej dopravy a Celit konkurencii leteckych dopravcov, na ktorych sa nevztahujii podobné obmedzenia,
ako st spolo¢nosti Eurowings a TUIfly, len v tomto pripade, ak by mohla vyuzivat lietadld efektivnejsie, s vy$simi
mierami vytaZenosti a s vy$Sou frekvenciou. Opatrenim sa G¢inne obmedzuje naruSenie hospodarskej sttaze
sposobené pomocou na restrukturalizdciu na trhu, na ktorom je hospodarska sttaz naruSend §titnou pomocou,
ktord bola poskytnutd konkuren¢nym leteckym dopravcom, napriklad spolo¢nostiam Lufthansa a TUI spolu
(v tychto dvoch pripadoch) so zna¢nou rekapitalizaciou zo $tatnych zdrojov (pozri pozndmky pod ¢iarou €. 22 a 23).

(253) V takejto situdcii by spolo¢nost Condor mala byt schopnd do urcitej miery reagovat na dopyt na trhu, [...]. Hoci
tento mechanizmus poskytoval spolo¢nosti Condor obmedzent flexibilitu prispdsobit sa meniacej situdcii na trhu
za jasne vymedzenych okolnosti, stdle by sa nim zachovala flotila spolo¢nosti Condor pocas obdobia restruktu-
ralizdcie pod troviiou [...] lietadiel, ktorti spolo¢nost dosahovala pred pandémiou COVID-19. Na koncentrovanom
trhu, ako je tomu v pripade Nemecka, ktory je navySe naruSeny znaénymi sumami pomoci poskytnutej
konkurentom, bolo potrebné, aby sa zabranilo kalibracii na dkor hospodarskej sttaze.

(254) Navyse rozsah opatreni na obmedzenie naruseni hospoddrskej stitaze moze byt v pripade spolo¢nosti Condor nizs{
ako v pripadoch, ked sa pomocou stimuluje mordlny hazard (pozri odovodnenie 246). Na tento tcel sa vyska
pomoci na reStrukturaliziciu obmedzuje prostrednictvom rozsahu vlastného prispevku a rozdelenia zataZenia
medzi minulych aj budicich akciondrov a veritelov. Vlastny prispevok predstavuje viac ako 70 % ndkladov na
restrukturalizaciu a odpisy dlhov veritelmi prevy$uja vysku pomoci vo forme restrukturalizovanych dverov KfW
a odpisov, ktoré poskytuje Nemecko. Okrem toho, ako sa uvadza v od6évodneni 216, vlastnym prispevkom sa riesi
nedostatok likvidity a problémy s platobnou schopnostou spolo¢nosti Condor, a preto tak pomoc, ako aj vlastny
prispevok prispievaji k rieSeniu slabych stranok, ktoré sposobili problémy spolo¢nosti Condor. NavySe vicsina
finan¢nych prostriedkov v rdmci pldnu pochddza z vlastného prispevku, ktory na rozdiel od pomoci zahffia aj nové
penazné prostriedky. Byvaly akciondr spoloc¢nosti Condor prisiel o vietky svoje investicie. Veritelia spolo¢nosti
Condor — ¢&i uz zabezpedeni alebo nezabezpeceni, medzi ktorymi neboli Ziadni podriadeni veritelia — takmer prisli
o celt svoju investiciu alebo pohladdvky, a preto nebudti mat prospech z o¢akdvanych prinosov restrukturalizdcie,
ani im nebudd splatené ich pohladavky voci spolo¢nosti Condor nad Groviiou vymahania pohladavok, ktord je
0,1 %. Pomoc preto nevyvoldva dojem, Ze nemecky $tit podpori restrukturalizaciu leteckych dopravcov, ktori mali
rizikové obchodné alebo finanéné spravanie, z ktorého mali prospech ich akciondri alebo veritelia. Ak by ostatné
podmienky zostali rovnaké, rozsah opatreni na obmedzenie naruseni hospoddrskej sitaze uplatnitelnych na
spolo¢nost Condor mohol byt obmedzeny, a to aj z toho dovodu, Ze pomoc nemotivovala k mordlnemu hazardu
alebo neuvdzenému prijimaniu rizika, a bola primerane nahradend.

(255) Z uvedeného vyplyva, 7e opatrenia navrhnuté Nemeckom s cielom zmiernit naruSenia hospodérskej sutaze
sposobené pomocou na restrukturalizaciu st vhodné.

5.3.1.8. Transparentnost

(256) V stlade s bodom 96 usmerneni o 3titnej pomoci na zdchranu a restrukturalizdciu sa nemecké organy zavizuji
splnit poziadavky na transparentnost uvedené na webovom sidle www.bmwi.de (odévodnenie 23).
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6. ZAVER

(257) Komisia konstatuje, Ze vzhladom na zru3enie rozhodnutia o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021 VSeobecnym
sidom vo veci T-28/22 sa pomoc na restrukturalizdciu, ktori Nemecko poskytlo spolo¢nosti Condor, stala so
spatnou platnostou neopravnenou pomocou a musi sa povazovat za pomoc poskytnuti v rozpore s ¢linkom 108
ods. 3 Zmluvy o fungovani Eurépskej tinie. Pomoc na reStrukturaliziciu vsak spliia podmienky stanovené
v usmerneniach o §tdtnej pomoci na zdchranu a restrukturalizéciu, a preto prispieva k rozvoju hospodérskej ¢innosti
rekreacnej leteckej dopravy bez toho, aby nepriaznivo ovplyviiovala podmienky obchodu na vnditornom trhu
v takom rozsahu, aby to bolo v rozpore so spolocnym zdujmom Unie. Pomoc je preto zlucitelnd s vndtornym
trhom podla ¢lanku 107 ods. 3 pism. c) ZFEU.

(258) Komisia vo svojom rozhodnuti o pomoci na restrukturaliziciu z roku 2021, ktoré bolo zrusené vo veci T-28/22,
dospela k rovnakému zdveru a nevzniesla Ziadne namietky k pomoci na restrukturaliziciu. Toto rozhodnutie sa
prijima v zdujme zabezpecenia siladu s rozsudkom vo veci T-28/22. Komisia vSak pripomina, Ze uvedeny rozsudok
je napadnuty vo veci C-505/24 P. V zdujme pravnej istoty preto treba objasnit pravne t¢inky tohto rozhodnutia
v pripade, Ze by rozhodnutie o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021 po podani odvolania na Stidny dvor malo
mat pravne Ucinky. V takom pripade by analyza predmetnej pomoci na reStrukturaliziciu uvedend v tomto
rozhodnuti bola zbavend potrebného tcinku. Je preto vhodné, aby toto rozhodnutie malo pravne ucinky len
v rozsahu, v akom nemd pravne t¢inky rozhodnutie o pomoci na restrukturalizdciu z roku 2021,

PRIJALA TOTO ROZHODNUTIE:

Cldnok 1

Stétna pomoc, ktord Nemecko poskytlo spolocnosti Condor Flugdienst GmbH a jej kontrolovanym dcérskym
spolo¢nostiam vo vyske 321,18 miliéna EUR, je zlucitelnd s vndtornym trhom podla ¢lanku 107 ods. 3 pism. ¢) Zmluvy
o fungovani Eurépskej tnie.

Cldnok 2

Toto rozhodnutie md pravne G¢inky len v rozsahu, v akom nemd prévne Gcinky rozhodnutie Komisie C(2021) 5729 final
z 26. jula 2021 vo veci SA.63203 (2021/N) — Nemecko — Restrukturalizdcia spolo¢nosti Condor.

Cldnok 3
Toto rozhodnutie je urc¢ené Spolkovej republike Nemecko.

V pripade, Ze toto rozhodnutie obsahuje doverné informdcie, ktoré by nemali byt uverejnené, ozndmte tdto skutoénost
Komisii do pétndstich pracovnych dni od ddtumu jeho dorucenia. Ak Komisii nebude v stanovenej lehote dorucend
odovodnend Ziadost, bude to povazovat za sthlas so zverejnenim plného znenia tohto rozhodnutia. Ziadost obsahujticu
uvedené informdcie je potrebné zaslat elektronicky na tito adresu:

European Commission
Directorate-General for Competition
State Aid Greffe

1049 Bruxelles/Brussel
BELGIQUE/BELGIE

Stateaidgreffe@ec.europa.cu

V Bruseli 28. aprila 2025

Za Komisiu
Teresa RIBERA
vykonnd podpredsednicka
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