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DECIZJONI TAL-KUMMISSJONI (UE) 2019/1712
tal-20 ta’ Lulju 2018

dwar is-self pubbliku SA.29198 - (2010/C) (ex 2009/NN) moghti mis-Slovakkja ghal Zelezni¢na
Spolo¢nost Cargo Slovakia, a.s. (ZSSK Cargo)

(notifikata bid-dokument C(2019) 4723)
(Test b'rilevanza ghaz-ZEE)

(It-test Slovakk biss huwa awtentiku)

IL-KUMMISSJONI EWROPEA,

Wara li kkunsidrat it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, u b’'mod partikolari l-ewwel subparagrafu tal-
Artikolu 108(2) tieghu,

Wara li kkunsidrat il-Ftehim dwar iz-Zona Ekonomika Ewropea, u b’'mod partikolari I-Artikolu 62(1)(a) tieghu,

Wara li stiednet lill-partijiet interessati jissottomettu l-kummenti taghhom skont id-dispozizzjoni(jiet) imsemmija hawn
fuq (),

Billi:

1. PROCEDURA

(1)  Permezz tal-ittra datata 1-24 ta’ Frar 2010, il-Kummissjoni informat lis-Slovenja li kienet iddecidiet li tibda procedura
stabbilita fl-Artikolu 108(2) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (“TFUE”) fir-rigward tas-self
pubbliku lil Zelezniénd Spolo¢nost Cargo Slovakia, a.s. (“id-decizjoni li tinfetah il-procedura”).

(2)  Id-Decizjoni tal-Kummissjoni li taghti bidu ghall-procedura, kif spjegat hemmbhekk, waslet wara ilment minn
kompetitur anonimu tal-21 ta’ April 2009 u notifika maghmula mis-Slovakkja ghal ragunijiet ta’ certezza legali fl-
10 ta’ Awwissu 2009.

(3)  Id-decizjoni li tibda l-pro¢edura kienet ippubblikata f1l-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea. Il-Kummissjoni stiednet
lill-partijiet interessati biex jissottomettu I-kummenti taghhom dwar self pubbliku izda ma rceviet l-ebda kummenti
bhal dawn.

(4)  Permezz ta’ ittra datata s-16 ta’ Gunju 2010, is-Slovakkja pprezentat il-kummenti taghha fuq id-de¢izjoni li tinfetah
il-procedura.

(5)  I-Kummissjoni baghtet iktar talbiet ghal informazzjoni lill-awtoritajiet Slovakki fit-8 ta’ Novembru 2010, it-
22 ta’ Dicembru 2010, -14 ta’ Gunju 2011, is-6 tAwwissu 2012 u 1-25 tAwwissu 2016. L-awtoritajiet Slovakki
provdew it-twegibiet taghhom fit-6 ta’ Dicembru 2012, fI-20 u t-22 ta’ Jannar 2011, fil-11 ta’ Lulju 2011, fis-
17 ta’ Settembru 2012 u 1-14 ta’ Ottubru 2016, rispettivament. FI-20 ta’ Dicembru 2017, l-awtoritajiet Slovakki
pprovdew prezentazzjoni addizzjonali, li giet diskussa flaqgha tat-23 ta’ Jannar 2018.

() GUC117,6.5.2010,p. 13.
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2. DESKRIZZJONI DDETTALJATA TAL-MIZURA

2.1. Destinatarju (attivitajiet, sjieda, sehem mis-suq ec¢)

(6)  Zelezni¢nd Spolo¢nost Cargo Slovakia, a.s. (“ZSSK Cargo”) twaqgfet fl-2005 wara li l-operatur Zelezni¢nd
spolo¢nost, a.s., inqasa, fi tliet kumpaniji ferrovjarji separati: Zeleznice Slovenskej Republiky — maniger tal-
infrastruttura, Zelezni¢nd spolocnost Slovensko a.s. — traffiku tal-passiggieri u ZSSK Cargo — trasport tal-
merkanzija. II-Gvern Slovakk kien u jibqa’ I-fundatur u l-azzjonist ta’ 100 % ta’ ZSSK Cargo. II-Ministeru tat-
Trasport, il-Posta u t-Telekomunikazzjonijiet tar-Repubblika Slovakka jezercita d-drittijiet tal-azzjonist tal-Gvern.

2.2. Deskrizzjoni tas-self lil ZSSK Cargo

(7)  Is-self ta’ EUR 165969 594,37 li huwa soggett ghal dan il-procediment gie awtorizzat permezz tad-Digriet tal-
Gvern Nru 173 tal-4 ta’ Marzu 2009, u mhallas lil ZSSK Cargo fis-6 ta’ April 2009 fuq il-bazi ta’ kuntratt konkluz
fil-31 ta’ Marzu 2009 bejn il-Ministeru tat-Trasport, il-Posta u t-Telekomunikazzjonijiet u ZSSK Cargo (). Is-self
inghata ghal perjodu ta’ ghaxar snin b'perjodu ta’ koncessjoni ta’ sentejn gabel l-ewwel pagament ta’ hlas lura tal-
principal.

(8)  Is-self kien mhux kollateralizzat. Gie mmirat ghall-finanzjament tal-pagi u spejjez ohra ghall-persunal, tariffi ghall-
uzu tal-infrastruttura tal-ferrovija u tariffi finanzjarji fil-kuntest ta’ tnaqqjs sinifikanti tad-dhul operattiv u l-mizuri
ta’ ristrutturar li ghaddejjin u li huma ppjanati, li huwa deskritt aktar hawn taht. Fil-fatt, is-self inghata wara rapport
imhejji fi Frar 2009 dwar is-sitwazzjoni ekonomika tal-kumpanija u I-ferroviji tar-Repubblika Slovakka (Zeleznice
Slovenskej republiky) li jiddeskrivi d-diffikultajiet finanzjarji ta” ZSSK Cargo u mehmuza bhala dokument ta’ sfond
mad-Digriet tal-Gvern Nru 173 tal-4 ta’ Marzu 2009.

(9)  Ir-rata ta’ imghax varjabbli fuq is-self kienet ibbazata fuq ir-Rata Interbankarja Offruta (EURIBOR) ta’ 6 xhur, mizjuda
bil-margini ta’ 3,2 % fis-sena. Fis-6 ta’ April 2009, ir-rata annwali ta’ interessi miftiehma kienet tammonta ghal
4,844 % (1,644 % (EURIBOR ta’ 6 xhur) + 3,2 % (margni)). Skont l-awtoritajiet Slovakki, din ir-rata giet stabbilita
fuq il-bazi tal-opinjoni tal-Agenzija ghall-Gestjoni tad-Dejn u tal-Likwidita Slovakka, ARDAL ().

(10) L-awtoritajiet Slovakki estendew il-perjodu ta’ grazzja inizjali ta’ sentejn ghall-hlas lura tal-kapital principali tas-self
diversi drabi f1-2011 u 1-2012 bi 18-il xahar, wara li kkunsidraw is-sitwazzjoni finanzjarja kontinwa ZSSK Cargo u
rrikonoxxew l-isforzi tar-ristrutturar attwali taghha. Billi l-perjodu originali tal-hlas lura kien sal-2019, lil ZSSK
Cargo hallset lura s-selfa shiha bl-interessi kollha dovuti minn qabel sa Novembru 2015.

2.3. Prestazzjoni operattia u finanzjarja ta’ ZSSK Cargo

(11) I-forniment tas-servizzi ferrovjarji tal-merkanzija fis-Slovakkja infetah ghall-kompetizzjoni fl-2007, skont id-
Direttiva tal-Kunsill 91/440/KEE (*) li lliberalizzat it-trasport internazzjonali tal-merkanzija bil-ferrovija mill-
1 ta’ Jannar 2006 u s-servizzi tat-trasport tal-merkanzija bil-ferrovija kollha l-ohra mill-1 ta’ Jannar 2007.

(12) ZSSK Cargo pprovdiet u ghadha tipprovdi t-traffiku ferrovjarju tal-merkanzija wahdu jew abbinat ma’ servizzi tat-
trasport bit-triq kif ukoll kiri, manutenzjoni u tiswija tal-vetturi ferrovjarji. Sal-2010, 15-il kumpanija tat-trasport
tal-merkanzija kienet attiva fir-Repubblika Slovakka. Fl-2008, ZSSK Cargo ttrasportat 44,5 tunnellata ta’
merkanzija, li kien jirrapprezenta sehem mis-suq ta’ 93,7 % tas-suq tat-trasport ferrovjarju tal-merkanzija Slovakk.
Fl-ewwel nofs tal-2009, ZSSK Cargo trasportati 15,3 miljuni ta’ tunnellati li jirrapprezentaw sehem ta’ 93 % tas-suq
tat-trasport ferrovjarju tal-merkanzija Slovakk.

() I-kuntratt huwa bbazat fuq I-Att Nru 523/2004 tat-23 ta’ Settembru 2004, dwar regoli tal-bagit tal-amministrazzjoni pubblika u dwar
emendi u supplimenti ghal certi ligijiet u I-Att Nru 278/1993 Coll. dwar l-Amministrazzjoni tal-Proprjeta tal-Istat, kif emendat.

() ARDAL giet stabbilita %hala organizzazzjoni tal-bagit marbuta permezz tal-bagit tal-istat permezz tal-kapitolu tal-bagit tal-Ministeru
tal-Finanzi tar-Repubblika Slovakka skont l-Artikolu 14 tal-Att Nru 291/2002 Coll. dwar it-Tezor tal-Istat u t-tibdil u l-emendi fcerti
atti taht I-Att Nru. 389/2002 Coll. dwar id-Dejn mill-Istat u Garanziji mill-Istat. L-ghan u l-iskop tal-funzjonament tal-Agenzija huwa
“li jipprovdi I-likwidita u I-access ghas-suq biex jiffinanzja I-htigijiet tal-Istat b'mod trasparenti, prudenti u kosteffettiv, u, fl-istess hin, inagqas I-
ispejjez tas-servizz tad-dejn matul iz-zmien, sakemm ir-riskji inerenti tal-portafoll tad-dejn jibqghu flivell accettabbli” (http://www.ardal.sk|
index.php?page=1). ]

(*) Id-Direttiva tal-Kunsill 91/440/KEE tad-29 ta’ Lulju 1991 dwar l-izvilupp tal-linji tal-ferrovija tal-Komunita (GU L 237, 24.8.1991,
p- 25).
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(14)

(16)

(17)

ZSSK Cargo irregistrat telf ghall-ewwel tliet snin wara l-holgien taghha f1-2005 (°). FI-2005 u 1-2006 ZSSK Cargo
irregistrat telf nett ta’ SKK 428 miljun (EUR 11,3 miljun) (¥) u SKK 855 miljun (EUR 24,8 miljun) rispettivament ().
Fl-2007, ZSSK Cargo rnexxielha tnaqqas it-telf nett taghha ghal SKK 154 miljun (EUR 4,5 miljun). FI-2008, ZSSK
Cargo irregistrat profitt nett li jammonta ghal SKK 83 miljun (EUR 2,4 miljun), li jirrizulta l-aktar mit-tnaqqis tal-
kostijiet operattivi b’aktar minn SKK 600 miljun (EUR 17,4 miljun).

2.4. Is-Sitwazzjoni finanzjarja ta’ ZSSK Cargo meta inghata s-self

Skont l-informazzjoni pprovduta mill-awtoritajiet Slovakki, f-2008, 1-EBITDA ta’ ZSSK Cargo (Qligh gabel I-
Imghax, it-Taxxa, id-Deprezzament u l-Amortizzazzjoni) zdied b’ 6 % meta mqabbel mal-2007 u lahaq EUR 59,8
miljun. Matul 1-2007 u 1-2008, indikaturi finanzjarji ohra ewlenin (dhul, ekwita, dejn totali) baqghu stabbli jew
tjiebu xi ftit. [I-proporzjon ta’ Dejn-Ekwita perezempju f1-2008 naqgas b’'6 % ghal 43,9 %. Id-data finanzjarja ta’ ZSSK
fMarzu 2009 uzata ghall-klassifikazzjoni S&P tippermettilna nikkonkludu li ZSSK ma kinitx ditta fdiffikulta
(klassifikazzjoni C) u baqghet grad ta’ investiment (klassifikazzjoni BB).

Ir-rapport annwali tal-2008 ta’ ZSSK Cargo madankollu jsemmi li, fl-ahhar kwart tal-2008, l-impatt tal-krizi
ekonomika manifestata kompletament fdomanda mnaqqsa ghat-trasport u konsegwentement ikkawzat it-tnaqqis
fil-prestazzjoni ta’ ZSSK Cargo. Id-dhul mit-trasport ta’ merkanzija naqas b’'mod sinifikanti b’aktar minn 30 % fdak
il-perjodu. B’konsegwenza ta’ dan, is-sitwazzjoni finanzjarja ta’ ZSSK Cargo marret ghall-aghar fi tmiem 1-2008 u
minn hemm’ il quddiem. Id-dhul tal-kumpanija nagas bi 38 % fl-ewwel nofs tal-2009 meta mqabbel mal-istess
perjodu f1-2008. Bl-istess mod, ir-rizultat tal-kumpanija nagas minn gligh nett ta’ EUR 22 miljun fl-ewwel nofs tal-
2008 ghal telf nett ta’ EUR 47 miljun fl-ewwel nofs tal-2009.

Fdan il-kuntest, ir-rapport dwar is-sitwazzjoni ekonomika tal-kumpanija u l-ferroviji tar-Repubblika Slovakka ta’
Frar 2009 iddeskriva l-isforzi ta’ ristrutturar li ZSSK Cargo kienet diga wettqet fis-snin 2006-2008. Ir-rapport
iddokumenta l-htiega ghas-self u inkluda wkoll il-mizuri addizzjonali li gejjin megqjusa necessarji biex itejjbu s-
sitwazzjoni finanzjarja ta’ ZSSK Cargo: (i) mizuri addizzjonali ta’ tnaqqis tal-ispejjez, (i) tkeccija ta’ impjegati
temporanji, u (iili) ottimizzazzjoni fit-tul tan-numru ta’ impjegati u aktar ristrutturar tal-operazzjonijiet ta’ ZSSK
Cargo. Tnaqqjs tal-persunal b’aktar minn 10 % u mizuri ohra ta’ ristrutturazzjoni tal-ispejjez wasslu ghal tnaqqis
tal-ispejjez operattivi b’SKK 600 miljun (EUR 17,4 miljun) f-2007. Il-mizuri ta’ ristrutturar kienu wasslu ghal
tnaqqis sinifikanti ta’ telf fl-2007 u ghal rizultat pozittiv fI-2008 minkejja l-ewwel effetti negattivi tal-krizi lejn
tmiem is-sena. Abbazi ta’ dawn il-fatti, ir-rapport jikkonkludi li ZSSK Cargo kienet tinsab fi trigitha lejn
kompetittivita u profitabilita fit-tul u li t-telf finanzjarju mistenni f-2009 kien ikkawzat l-iktar minn tnaqgis
temporanju izda drastiku fil-volumi tat-trasport minhabba I-krizi li bdiet mis-sena ta’ gabel.

Wara dan, dwar il-prestazzjoni minn sena ghall-ohra (tabella hawn taht), l-introjtu nett baga’ negattiv sew {1-2010.
Madankollu, mill-2011 il quddiem, il-kumpanija kien irnexxielha tnaqqas b'mod sinifikanti t-telf bi dhul imnaqqas.
Fis-snin sussegwenti il-persunal tnaqqas b’44 % sal-2016. ZSSK Cargo rkuprat sal-2013 u issa qed tirregistra gligh
modest, kif muri fit-tabella.

I¢-cifri finanzjarji maghzula ta’ ZSSK Cargo 2008-2016

(EUR miljun)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Dhul 458 340 378 371 315 369 296 284 278
Profitt 2,7 | -126,6 | -122,6 -0,3 -23,9 +0,3 -5,5 +0,8 +0,1

L-ghadd ta’ per- 10 448 9 826 9546 8054 6822 6331 6103 6027 5794
sunal

Sors: Rapporti Annwali ta’ ZSSK Cargo, moghtija mir-Repubblika Slovakka, disponibbli wkoll (minn 2011) fuq (https:/[www.
zscargo.sk/en/media/annual-reports

() Ir-Rapporti Annwali 2005-2008 huma ppubblikati fuq is-sit web ta’ ZSSK Cargo:
http:/[www.zscargo.sk/en/public/press/annual-report/.

() Ir-rata tal-kambju EUR 1 = 37,88 SKK hija ppubblikata fil-GU C 336, 31.12.2005, p. 1.

() Ir-rata tal-kambju EUR 1 = 34,435 SKK, hija ippubblikat fil-GU C 332, 30.12.2006, p. 1.
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2.5. Kwotazzjonijiet ta’ self minn banek ohra u kundizzjonijiet ta’ self iehor minn klassifikazzjoni simili
dak iz-zmien

(18) Qabel inghata s-self fMarzu 2009, tliet banek kummer¢jali ofrew b'mod indikatti lil ZSSK Cargo self tal-istess
ammont (EUR 166 miljun) u perjodu ta’ hlas lura (10 snin) b'rata ta’ interess ta’ EURIBOR ta’ 6 xhur minbarra
295 b.p. ([bank kummer¢jali 1]*), 285-300 b.p. skont il-maturita ([bank kummer¢jali 2]*) jew 425 b.p. ([bank
kummercjali 3]*) rispettivament, minghajr ebda kollateral partikolari.

(19) Filjum tal-ghoti tas-selfa, fil-31 ta’ Marzu 2009, madwar 32 kumpanija b'affidabbilta kreditizja simili
(klassifikazzjoni BB) bhala ZSSK Cargo dahlu fkuntratti ta’ swaps ta’ inadempjenza tal-kreditu b’perjodu ta’ maturita
ta’ 10 snin fis-swieq finanzjarji. l-maggoranza ta’ dawn il-kuntratti kellhom rati tal-firxa bejn 305 u 916 b.p ().

2.6. Ragunijiet ghall-bidu tal-procedura

(20) I-Kummissjoni ddecidiet li tibda l-procedura minhabba li ma setghetx teskludi li s-self pubbliku ghal ZSSK Cargo
kien jinvolvi ghajnuna mill-Istat skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE. Il-Kummissjoni gieset li s-self seta’
inghata fuq termini aktar favorevoli minn dawk ir-rati stipulati fil-Komunikazzjoni dwar ir-Rati ta’ Referenza (),
adottata ftit gabel id-decizjoni li taghti bidu ghal procedimenti. Il-Kummissjoni qajmet ukoll dubji rigward il-
kompatibbilta tas-self mas-suq intern, b'mod partikolari, fuq il-punti li gejjin.

(21) Fir-rigward tal-kwistjoni dwar jekk is-self kienx konformi mal-kundizzjonijiet tas-suq, id-decizjoni li jinbdew il-
procedimenti iddubutaw ir-ragunijiet tar-rata tal-imghax fuq il-bazi ta’ EURIBOR ta’ 6 xhur minflok ta’ IBOR ta’
sena stabbiliti fil-Komunikazzjoni dwar ir-Rati ta’ Referenza kif ukoll il-perjodu ta’ grazzja ta’ sentejn u l-impatt
tieghu fuq ir-rata tal-imghax. Il-margni tal-imghax (320 b.p.) impost ma jidhirx li qies id-deterjorament tas-
sitwazzjoni finanzjarja ta’ ZSSK Cargo: bhala kumpanija minghajr storja tal-kreditu jew kwalunkwe klassifikazzjoni
disponibbli u b'diffikultajiet finanzjarji, il-margni ghal self bkollateral gholi, skont il-Komunikazzjoni dwar ir-Rati
ta’ Referenza ghandhom ikunu mill-inqas 400 punti bazi, filwaqt li jekk il-livell ta’ kollateral huwa baxx, il-margni
ghandu jkun ta’ 1000 punt bazi.

(22) 1d-Decizjoni li tinbeda I-procedura gajmet ukoll dubji jekk is-self, fkaz li ma jkunx jikkostitwixxi ghajnuna mill-Istat,
ikun jista jigi ddikjarat bhala kompatibbli mas-suq intern skont l-Artikoli 107(3)(b) jew (c) tat-TFUE fid-dawl tar-
regoli stabbiliti fil-Qafas Komunitarju temporanju ghal mizuri ta’ ghajnuna mill-Istat biex isostnu l-access ghall-
finanzjament fil-krizi finanzjarja u ekonomika attwali (%), il-linji gwida tal-Komunita dwar l-ghajnuna mill-Istat
ghas-salvatagg u r-ristrutturar ta’ kumpaniji fdiffikulta (') jew il-linji gwida Komunitarji dwar l-ghajnuniet mill-Istat
ghall-imprizi ferrovjarji ('3).

3. KUMMENTI MIS-SLOVAKKJA

(23) L-awtoritajiet Slovakki jsostnu li s-self inghata fuq termini tas-suq mill-Istat bhala azzjonist prudenti u ghalhekk ma
fih ebda element ta’ ghajnuna mill-Istat.

(24) L-ewwel nett, l-awtoritajiet Slovakki jsostnu li fl-istess sitwazzjoni, kwalunkwe azzjonist ragonevoli kien jaghti s-self
lill-kumpanija. L-awtoritajiet Slovakki jsostnu li huwa probabbli li -azzjonist ikun ta self skont il-kundizzjonijiet tas-
suq bl-uzu tar-rata tal-imghax fl-aktar limitu baxx offrut mill-banek fuq self b’parametri simili. Inkwantu ghall-
interess tal-azzjonist, dan ma jaghtix is-self ghan-negozju ta’ kumpanija tieghu stess b'interess gholi wisq, minhabba
li dan jista’ jitfa’ piz sproporzjonat fuq il-kumpanija, li sussegwentament tista’ twassal ghal frustrazzjoni tal-ghan tas-
self ghan li normalment jintuza biex inaqqas il-problemi ekonomici temporanji jew ikompli jizviluppa n-negozju tal-
kumpanija. Fil-fatt, l-azzjonist tal-kumpanija primarjament jixtieq li l-kumpanija taghmel profitti fil-perjodi li jmiss u

() Bazi tad-data S&P Capital 1Q Platform https://www.capitaliq.com. Is-CDS huwa ftehim dwar swap finanzjarju li l-bejjiegh tas-CDS se
jikkumpensa lill-akkwirent (normalment il-kreditur tas-self ta’ referenza) fil-kaz ta’ inadempjenza fuq is-self (mid-debitur). Fi kliem
iehor, il-bejjiegh tas-CDS jassigura lill-akkwirent kontra Certu inadempjenzi fuq is-self ta’ referenza. Dan l-istrument bhala tali huwa
rilevanti biex tinghata indikazzjoni ta’ xi jkun ir-riskju ta’ primjum/tariffa ta’ garanzija li operatur tas-suq ikun jehtieg biex jigi zgurat
ir-riskju ta’ inadempjenza fuq self.

Informazzjoni kunfidenzjali. ]
(’) Komunikazzjoni mill-Kummissjoni dwar ir-revizjoni tal-metodu li jistabbilixxi r-rati ta’ referenza u ta’ skont (GU C 14, 19.1.2008,
. 6).

() pGU)C 83,7.4.2009, p. 1.

(") GU C 244,1.10.2004, p. 2.

(") GUC184,22.7.2008, p. 13.
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konsegwentement mhuwiex interessat li jagla’ imghax fuq is-self moghti lill-kumpanija tieghu stess taht
kundizzjonijiet normali tas-suq, izda minflok irid jappogga n-negozju tal-kumpanija biex jaghmel profitt li minnu
jkun jista’ mbaghad ihallas id-dividendi.

(25) It-tieni nett, l-awtoritajiet Slovakki jsostnu li skont il-projezzjonijiet finanzjarji tal-kumpanija disponibbli fil-mument
tal-ghoti tas-self, ZSSK Cargo kien ikollha bizzejjed likwidita libera biex thallas lura s-self tul perjodu ta’ 10 snin. Fil-
fatt, meta ddecidiet li tipprovdi s-self, ir-Repubblika Slovakka qgieset bir-reqqa l-ammont u l-kundizzjonijiet tal-ghoti
taghha lil ZSSK Cargo fid-dawl tal-izviluppi attwali fis-suq u I-ekonomija, b’kont mehud ukoll tas-suppozizzjonijiet
rigward l-aspettattivi futuri. Fdan il-kuntest, ir-Repubblika Slovakka kellha r-rapporti tal-Gestjoni tal-Krizijiet ta’
ZSSK Cargo ghad-dispozizzjoni taghha, li fihom ZSSK Cargo iddeskriviet fid-dettall il-mizuri li jaghmlu t-tfaddil li
jikkostitwixxi I-prerekwizit baziku ghal aktar funzjonament tal-kumpanija biex ma ssiibx ruhha fdiffikulta, kif ukoll
prerekwizit biex tohloq opportunita biex thallas lura s-self. Meta pprovdiet is-self, ir-Repubblika Slovakka kienet qed
tahdem fuq is-suppozizzjoni li ladarba jissolvew l-effetti negattivi tal-krizi ekonomika, l-ekonomija terga’ tibda
tahdem, li jkollha wkoll impatt pozittiv fuq is-settur tat-trasport tal-merkanzija bil-ferrovija, li jirrifletti zieda fil-
volum tal-merkanzija trasportata. Ir-Repubblika Slovakka tirrimarka li dawn l-aspettattivi gew sussegwentement
ikkonfermati u ZSSK Cargo irregistrat zieda fin-numru ta’ trasport maghmula fdawn il-perjodi u ghal darb’ohra
bdiet tikseb rizultati ekonomici tajbin u eventwalment f1-2015 irnexxielha wkoll thallas lura is-self kollu flimkien
mal-interessi, aktar qabel milli stipulat fil-kuntratt tas-self.

(26) L-awtoritajiet Slovakki indikaw ukoll il-fatt li ZSSK Cargo rnexxielha tnaqgas id-djun taghha f1-2008 bi proporzjon
ta’ dejn-ckwita li naqas bi kwazi 6 punti percentwali ghal 43,9 %. Huma jsostnu wkoll li ZSSK Cargo ma kinitx
fdiffikulta u li dik ir-rata tal-imghax giet ikkalkulata mill-Agenzija pubblika ghall-Gestjoni tad-Dejn u I-Likwidita
(ARDAL) u fkonformita mal-Komunikazzjoni dwar ir-Rata ta’ Referenza.

(27) It-tielet, l-awtoritajiet Slovakki sostnew li huma ddecidew dwar it-termini tas-self ibbazati fuq l-offerti ta’ tliet banek
kummercjali li kienu ntalbu jissottomettu offerti ghall-ghoti ta’ self bl-istess ammont kif ukoll fuq self iehor li rceviet
precedentement ZSSK Cargo.

(28) L-uzu ta’ rata tal-EURIBOR ta’ 6 xhur kienet ibbazata fuq il-fatt li din kienet se tintuza wkoll minn banek
kummer¢jali 1i jipprovdi self fuq is-suq. Ir-Repubblika Slovakka ghalhekk kienet interessata li taghti self brata ta’
mghax simili ghal dik li biha ZSSK Cargo setghet issellfet fis-suq fdak iz-zmien, filwaqt li jitqiesu l-aktar
kundizzjonijiet favorevoli li setghu jinkisbu fis-suq. Ghalhekk, peress li I-banek privati kienu lesti li jipprovdu self il
ZSSK Cargo b’kundizzjonijiet simili u wiehed mill-banek iddeskriva lil ZSSK Cargo bhala klijent affidabbli u gust fost
dawk l-aktar importanti ghalih, l-awtoritajiet Slovakki sostnew li huma agixxew bhala operatur privat u ghalhekk is-
self ma jikkostitwixxix vantagg finanzjarju u ghalhekk ma rrizultax fpozizzjoni kompetittiva iktar favorevoli ta’
ZSSK Cargo fil-konfront ta’ kompetituri ohra.

(29) Ir-raba’ nett, fdak li jirrigwarda l-klassifikazzjoni minghajr provi ta’ ZSSK Cargo, l-awtoritajiet Slovakki argumentaw
li ZSSK Cargo ma kinitx tkun kumpanija minghajr storja ta’ kreditu jew klassifika fiz-zmien meta nghata s-self. ZSSK
Cargo kellha storja tal-kreditu relattivament tajba fil-mument tal-provvista ta’ assistenza finanzjarja li tista’ tigi
rkuprata, u I-banek jippercepixxu lil ZSSK Cargo bhala klijent affidabbli. Dan gie rifless ukoll fl-offertu mill-banek
kummer¢jali pprezentati lill-Kummissjoni. Dawn l-offerti juru bic-car li I-banek kienu lesti li jipprovdu lil ZSSK
Cargo b’self b’kundizzjonijiet simili bhal dawk tar-Repubblika Slovakka, u fir-rigward tal-istorja tal-kreditu u 1-
affidabbilta ta’ ZSSK Cargo, l-ebda mill-bank ma talbu ghal, jew ghamlu I-ghoti ta’ self fuq il kundizzjoni li jkun
hemm provvista ta’ kollateral minn ZSSK Cargo. Ghalhekk, anki fil-kaz ta” ZSSK Cargo, il-banek ma jehtiegu ebda
klassifikazzjoni tal-kreditu uffi¢jali ghall-ghoti ta’ self normali tas-suq, u I-banek kienu kapaci jikklassifikaw lil ZSSK
Cargo huma stess.

(30) Fl-ahhar nett, l-awtoritajiet Slovakki sostnew li anki jekk ikun hemm offerti reali mill-banek ma jkun hemm l-ebda
raguni biex japplikaw metodi alternattivi (ta’ referenza) biex jigi stabbilit jekk is-self inghatax bil-kundizzjonijiet tas-
suq jew le, li japplika wkoll il-Komunikazzjoni dwar ir-Rata ta’ Referenza li turi t-termini tal-ftehim tas-self
fkonformita tar-rati ta’ referenza:

(a) Fdak iz-zmien ir-rata EURIBOR ta’ 6 xhur kienet tammonta ghal 1,67 %, li flimkien mal-margni uzat (3,2 %)
tirrapprezenta r-rata ta’ 4,87 %;

(b) il-margni ta’ 3,2 % tikkorrispondi ghal margini li jkunu applikati mill-banek kummer¢jali (il-margni medju skont
offerti indikattivi pprovduti mill-banek kummer¢jali huwa ta’ 3,35 %).
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(31) ZSSK Cargo ma kinitx impriza bi klassifikazzjoni gholja jew tajba u ma offriet l-ebda kollateral (fkaz bhal dan il-
margini ta’ 100 punt bazi (1 %) jkun bizzejjed), izda ma jistax jinghad li hija kienet impriza minghajr storja ta’
kreditu jew bi klassifikazzjoni li tirrikjedi margni ta’ mill-inqas 400 punt bazi. Billi dak iz-zmien ZSSK Cargo setghet
tigi kklassifikata bhala impriza bi klassifikazzjoni tajba hafna u kollateral baxx, izda bi storja ta’ kreditu li turi I-
kapacita taghha li tissodisfa l-obbligazzjonijiet taghha, l-awtoritajiet Slovakki jsostnu li kien ragonevoli li jigi
stabbilit margni fkonformita mal-metodologija specifikata fil-Komunikazzjoni dwar ir-Rati ta’ Referenza, li jvarja
minn 100 sa 220 punt bazi, li jikkorrispondi ghall-metodu uzat mir-Repubblika Slovakka f'din il-kawza, minkejja li
giet applikata r-rata EURIBOR ta’ 6 xhur bhala I-bazi tal-kalkolu.

(32) Fdan ir-rigward, fdak iz-zmien, il-banek iffissaw rati ta’ mghax bl-uzu tar-rata EURIBOR ta’ 6 xhur b'margni ta’
madwar 3 %, jigifieri b'rati tal-imghax simili ghat-termini tas-self. Ir-rata ta’ interess giet stabbilita fuq il-bazi tal-
valutazzjoni tal-kundizzjonijet tas-suq, inkluzi offerti indikattivi pprezentati mill-banek kummer¢jali, jigifieri li
jirriflettu l-kundizzjonijiet tas-suq u fuq il-bazi ta’ tqabbil mar-rati ta’ interess li bihom issellef l-istat (1,5 % fis-sena),
li maghhom zdied margni ta’ kreditu ta’ 1,7 % kull sena filwaqt li jitgies ir-riskju tal-kreditu ta’ ZSSK Cargo, li
flimkien jaghmlu margni ta’ 3,2 % fis-sena. Ghalhekk, ir-rata ta’ interess giet stabbilita skont il-kundizzjonijiet tas-
suq ta’ dak iz-zmien, jigifieri EURIBOR ta’ 6 xhur + margni ta’ 3,2 % fis-sena.

(33) Bhala konkluzjoni, ir-Repubblika Slovakka ssostni li hija agixxiet skont il-principju tal-investitur privat fekonomija
tas-suq u b’hekk is-self ma kien jinvolvi ebda vantagg ghal ZSSK Cargo.

4. VALUTAZZJONI - L-EZISTENZA TAL-GHAJNUNA MILL-ISTAT

(34) L-Artikolu 107(1) TFUE jistipula li “kull ghajnuna, ta’ kull forma, moghtija minn Stat Membru jew permezz ta’
rizorsi tal-Istat, li twassal ghal distorsjoni jew theddida ta’ distorsjoni ghall-kompetizzjoni billi tiffavorixxi certi
imprizi jew certi produtturi ghandha, safejn tolqot il-kummer¢ bejn l-Istati Membri, tkun inkompatibbli mas-suq
intern.”

(35) Ghalhekk biex mizura tigi kkwalifikata bhala ghajnuna mill-Istat skont din id-dispozizzjoni jehtieg li 1-
kundizzjonijiet kumulattivi li gejjin ikunu ssodisfati: (i) il-mizura trid tkun imputabbli ghall-Istat u ffinazjata
permezz tar-rizorsi tal-Istat; (i) din trid taghti vantagg lill-benefi¢jarju taghha; (iii) dak il-vantagg irid ikun selettiv; u
(iv) il-mizura trid tkun wahda li tfixkel jew thedded li tfixkel il-kompetizzjoni u trid taffettwa l-kummerc bejn I-Istati
Membri. Il-kriterji stabbiliti fl-Artikolu 107(1) tat-TFUE huma kumulattivi, ghalhekk, fdan il-kaz, huwa xieraq li I-
evalwazzjoni tal-kwistjoni tigi limitata ghall-kwistjoni ta’ jekk il-kuntratt ta’ self (b'mod selettiv) kienx ta’ vantagg
ghal ZSSK.

4.1. Il-qafas legali ghall-valutazzjoni tal-prezenza ta’ vantagg ekonomiku fuq il-kundizzjonijiet tas-suq

(36) 1-Qorti tal-Gustizzja gieset li l-applikazzjoni tat-test tal-investitur fis-suq li tippermetti li tigi evalwata jekk jinghatax
vantagg ekonomiku li jiffavorixxi indebitament impriza (pubblika), tiddependi fuq jekk l-Istat jagixxix bhala
azzjonist jew bhala awtorita pubblika. L-Istat Membru jrid jistabbilixxi b'mod inekwivoku li agixxa bhala investitur
li jfittex redditu u appogg b’elementi oggettivi u verifikabbli ta’ dik il-kompetizzjoni. Dawk l-elementi jridu jkunu
kontemporanji ghad-decizjoni li tinghata l-mizura u juru li d-decizjoni kienet ibbazata fuq evalwazzjonijiet
ekonomici simili ghal dawk li jwettaq investitur tas-suq bil-hsieb li jiddetermina l-profittabbilta tal-investiment ().
Kemm l-ezistenza kif ukoll l-ammont ta’ ghajnuna ghandhom jigu evalwati fid-dawl tas-sitwazzjoni fil-mument

meta jinghata s-self ().

(37) L-agir ta’ investitur tas-suq li mieghu jrid jitqabbel l-intervent tal-investitur pubbliku m’hemmx ghalfejn jitqabbel
mal- imgiba ta’ investitur komuni li jistabbilixxi kapital bil-hsieb li jkollu profitt fi zmien relattivament qasir. Dan I-
agir ghandu, tal-inqas, ikun dak ta’ kumpanija possedenti privata jew ta’ grupp privat ta’ imprizi li jsegwu politika
strutturali, kemm jekk generali jew settorjali kif ukoll iggwidata minn perspettivi ta’ profittabbilta fuq bazi itwal ta’
zmien (V).

() 1-Kawza C-124/10 P II-Kummissjoni vs EDF, EU:C:2012:318, il-punti 81 sa 84.
(") 1-Kawza T-318/00 Freistaat Thiiringen vs il-Kummissjoni il-paragrafu 125,EU:T:2005:363.
() Kawza C-305/89, ir-Repubblika Taljana vs mill-Kummissjoni par. 20, EU:C:1991:142.
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(38) Fdan il-kaz, ir-Repubblika Slovakka ssostni li hija agixxiet bhala azzjonist prudenti meta tat is-self u pprovdiet 1-
evidenza li kienet disponibbli ghaliha u li hija gieset qabel ma tat is-self (ara t-tagsima 3). Minn dan isegwi li, abbazi
ta’ dik l-evidenza, il-Kummissjoni ghandha tezamina l-eZistenza ta’ vantagg ekonomiku selettiv. Bmod partikolari,
jekk, feirkustanzi simili u abbazi tal-informazzjoni disponibbli u ezaminata, investitur fekonomija tas-suq
fsitwazzjoni kemm jista’ jkun qrib dik tar-Repubblika Slovakka, permezz tall-Ministeru tat-Trasport, il-Posta u t-
Telekomunikazzjonijiet kompetenti tieghu, setax ipprovda finanzjament lil ZSSK Cargo fil-forma ta’ self fit-tul fuq
il-kundizzjonijiet tal-ghoti tas-self (*¢).

(39) Dan l-ezami jirrikjedi valutazzjoni dwar jekk it-termini tas-self moghti mir-Repubblika Slovakka ghall-benefic¢ju ta’
ZSSK Cargo tawx vantagg ekonomiku selettiv lil din tal-ahhar, dejjem taht kundizzjonijiet li ZSSK Cargo ma kenitx
tikseb fuq is-suq. Ghal dak l-ghan, il-Kummissjoni ghandha tqis b'mod partikolari s-sitwazzjoni finanzjarja ta’ ZSSK
Cargo u l-izviluppi prevedibbli fil-mument tal-ghoti tas-self, il-pozizzjoni azzjonarja tar-Repubblika Slovakka u I-
kundizzjonijiet previsti tas-self.

(40)  Ghalhekk il-prova rilevanti hija jekk operatur tas-suq fil-pozizzjoni tar-Repubblika Slovakka kienx jaghti s-self taht I-
istess termini fMarzu 2009. L-operatur rilevanti ghall-valutazzjoni mhuwiex bank kummer¢jali bi ftit jew l-ebda
relazzjoni ta’ kreditu fil-passat li jaghti self kummer¢jali izda huwa investitur tas-suq bhala l-unika azzjonist ta’
ZSSK Cargo u li ged jaghti s-self bil-hsieb li jippermetti lill-kumpanija kkontrollata tieghu li tissodisfa l-ispejjez
operatorji wara t-tnaqqis fdaqqa u mhux mistenni fl-attivita u d-dhul tieghu.

(41) Fdan l-ezami, il-fatt biss i ZSSK Cargo kien kapaci jhallas lura s-self kollu erba’ snin qabel it-terminu originali fl-
2015 u li rregistra profitti operattivi wara dan, ma jippermettix il-konkluzjoni li suq mutwanti li jagixxi minflok il-
Ministeru tat-Trasport, il-Posta u t-Telekomunikazzjonijiet ikun ta self b'garanzija ragonevoli ta’ hlas lura. Il-hlas lura
kmieni wahdu jikkonferma, ex post, r-ragonevolezza tal-evalwazzjoni maghmula mill-azzjonist/kreditur pubbliku
fuq il-bazi tal-informazzjoni li kienet disponibbli u ezaminata qabel ma nghata s-self u mhijiex deciziva biex
tikkonkludi b’mod pozittiv li operatur iehor kien jaghti wkoll l-istess self.

4.2. Il-valutazzjoni tas-self lil ZSSK Cargo

(42) L-ewwel nett, l-evidenza li inghatat fil-proc¢edimenti turi li tliet banek kummer¢jali ofrew b'mod indikattiv lil ZSSK
Cargo self tal-istess ammont (EUR 166 miljun) u perjodu ta’ hlas lura (10 snin) brata ta’ interess ta’ EURIBOR ta’ 6
xhur minbarra 295 b.p. ([bank kummer¢jali 1]*), 285-300 b.p. skont il-maturita ([bank kummer¢jali 2]*) jew 425
b.p. ([bank kummer¢jali 3]*) rispettivament, minghajr ebda kollateral partikolari. Ghalhekk, Zewg banek
kummercjali kienu lesti joffru margni ta’ rati ta’ interess aktar baxxi lil ZKKS Cargo minn dawk mizmuma mir-
Repubblika Slovakka, jigiferi 320 b.p. Dawn l-offerti indikattivi kienu maghrufa u gew ezaminati mir-Repubblika
Slovakka b’harsa lejn l-istabbiliment tar-rata ta’ interess tas-self ezaminat (ara l-premessi 18 u 27). Ghalhekk, ir-rata
ta’ mghax mitluba fuq is-self pubbliku giet ddeterminata bil-hsieb li u fkonformita mar-remunerazzjoni li kienet
xierqa ghal selliefa privati tas-suq.

(43) Il-fatt li s-self kien preveda ghal koncessjoni ta’ grazzja ta’ sentejn ghall-hlas lura tal-kapital principali tas-self, li iktar
tard gie estiz bi 18-il xahar addizzjonali, x'aktarx li ma kienx se jkollu effett sinifikanti fuq il-valutazzjoni tat-termini
tas-self. Billi l-interessi fuq l-ammont pendenti thallsu fuq bazi ta’ 6 xhur mill-bidu tal-perjodu tas-self, il-benefi¢cju
tal-posponiment tal-hlas lura tal-kapital principali gie meghlub minn pagamenti ta’ imghax oghla.

(44) Barra minn hekk, l-offerti indikattivi juru wkoll li l-uzu ta’ rata EURIBOR ta’ 6 xhur kien prattika standard mill-banek
privati u b’hekk kien konformita mal-kundizzjonijiet tas-suq. Dawn il-banek kollha kienu jafu lil ZSSK Cargo bbazat
fuq self ipprovdut fis-snin precedenti u [bank kummer¢jali 1] anki ddeskrivew b'mod esplicitu lil ZSSK Cargo fl-
offerta taghha bhala sicheb affidabbli u ta’ min jafdah. Minbarra dawn l-offerti, ZSSK Cargo kellha storja ta’ kreditu
ma’ dawn it-tliet banek kummer¢jali kif ukoll ma’ ohrajn, kontra l-pozizzjoni preliminari stabbilita fid-decizjoni
biex tinbeda l-procedura.

(" 1l-kawzi kongunti C-278/92, C-279/92 u C-280/92 Spanja v il-Kummissjoni, paragrafu 21.
EU:C:1994:325.
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(45) Fl-ahhar nett, il-parametragg referenzjarju tat-320 b.p. il-margni ta’ imghax mitlub ghas-self kontra r-rati tas-CDS
meta nghata s-self, kif deskritt fil-premessa 19, juri wkoll li I-margni tal-imghax jista’ jigi meqjus bhala li jaqa’ fost ir-
rati attwali tas-suq ghall-kumpaniji bl-istess klassifikazzjoni bhal ZSSK Cargo fMarzu 2009. Fi kliem ichor il-
parametragg referenzjarju tas-CDS ma jikkorroborax id-dubji mgajma fid-decizjoni li tinbeda l-procedura. II-
konkluzjoni li tirrizulta hija li r-rata tal-imghax effettivament mizmuma ma jidhirx li tat vantagg indebitu lil ZSSK
Cargo fuq il-kundizzjonijiet tas-suq.

(46)  Ghalhekk, l-evidenza kollha disponibbli tindika li ZSSK Cargo probabbli kienet tikseb finanzjament fuq termini
simili anke minn selliefa kummercjali privati u b’hekk tnehhi d-dubji mqajma fid-decizjoni li tinbeda l-procedura.
Dan huwa aktar minnu minhabba li operaturi tas-suq simili, kuntrarjament ghal dak I-Istat, ma kinux kapaci, bhala
azzjonisti, li jirkupraw kull dhul ipotetikament mitluf mis-self bil-kundizzjonijiet offruti, li allegatament mal-ewwel
ezaminazzjoni kienu baxxi.

(47) It-tieni, skont l-evidenza migbura fil-procedimenti, meta nghata s-self, ZSSK Cargo ma kinitx impriza fdiffikulta
skont zewg kriterji kwantifikati tal-linji gwida tal-Komunita tal-2004 dwar l-ghajnuna mill-Istat ghas-salvatagg u r-
ristrutturar ta’ kumpaniji fdiffikulta (punt 10). Jigifieri ZSSK Cargo dak iz-zmien ma tilfitx aktar minn nofs il-
kapital registrat taghha, li minnu kwart fdawn l-ahhar 12-il xahar u ma kenitx ged tissodisfa l-kriterji ghal
procedimenti ta’ insolvenza domestici. Barra minn hekk, minkejja n-nuqqas kbir ta’ likwidita f1-2009, jidher ukoll li
huwa improbabbli li ZSSK Cargo setghet titqies bhala fdiffikulta skont il-kriterji mhux kwantifikati ta’ dawk il-linji
gwida (punt 11, perezempju, dejn dejjem jizdied, it-tnaqqis jew it-telf totali tal-valur nett tal-assi, kapacita eccessiva).

(48) Tabilhaqq, ZSSK Cargo rregistrat profitt zghir fI-2008 u t-telf akkumulat minn snin precedenti (mill-
31 ta’ Dicembru 2008 jammonta ghal SKK 1,452 miljun (EUR 42,2 miljun)) kien ghadu relattivament zghir meta
mqabbel mal-ekwita totali ta’ aktar minn SKK 13 000 miljun (EUR 377,5 miljun). Anke t-telf sinifikanti rregistrat
sussegwentement ghas-sena shiha tal-2009 ma jeliminax aktar minn nofs il-kapital azzjonarju sottoskritt taghha.
Barra minn hekk, id-dejn ta’ ZSSK Cargo fil-bidu tal-2009 kien pjuttost modest bi proporzjon ta’ dejn ma’ ekwita ta’
0,44. Bhala paragun, skont il-Linji Gwida tal-2014 dwar l-ghajnuna mill-Istat ghas-salvatagg u r-ristrutturar ta’
imprizi mhux finanzjarji fdiffikulta (i mhumiex applikabbli ghal dan il-kaz), il-proporzjon ghad-determinazzjoni

darba oghla.

(49) Il-klassifikazzjoni ta’ ZSSK Cargo fiz-zmien meta nghata s-self tidher oghla minn klassifikazzjoni CCC uzata ghal
imprizi fdiffikulta skont il-Komunikazzjoni dwar ir-Rata Referenzjali tal-2008 li dwarha kienet ibbazata d-decizjoni
li tinbeda l-procedura biex tindika b’'mod preliminari li r-rata tal-imghax effettivament mitluba kienet aktar baxxa
milli suppost. Ghall-kuntrarju, l-evidenza disponibbli tissuggerixxi li ZSSK Cargo kienet tkun ikklassifikata bhala
BB, u b’hekk kien ikollha access ghal finanzjament bi spiza aktar baxxa minn imprizi fdiffikulta. Barra minn hekk,
id-differenza mhux negligibbli ta’ 80 b.p. Bejn it-320 b.p. il-margni tal-imghax ta’ self pubbliku taht skrutinju u 1-
400 b.p. prokura ta’ margini ddeterminat tas-suq ghal imprizi kklassifikati BB b'livell baxx ta’ kollateral skont il-
Komunikazzjoni dwar ir-Rata Referenzjali tal-2008 hija ferm inqas mill-140 b.p. id-differenza bejn kwotazzjonijiet
attwali ta’ rati tal-imghax tas-self minn banek kummercjali vis-a-vis ZSSK Cargo prodotta fil-kuntest tal-
procedimenti.

(50) Ghaldagstant, kuntrarjament ghal dak li jsostnu I-fehmiet preliminarji stabbiliti fid-dec¢izjoni li tat bidu ghall-
procedura formali, id-differenza fir-rata tal-imghax ta’ self pubbliku meta mqabbla mar-rata tas-suq ta’ prokura
moghtija fil-Komunikazzjoni dwar ir-Rata Referenzjali tal-2008 ma tistax tinzamm biex tindika li din tal-ahhar ma
kinitx inghatat fkonformita mal-kundizzjonijiet tas-suq.

(51) It-tielet nett, jehtieg li jitqies il-fatt li l-Istat kellu (u ghad ghandu) 100 % mill-ishma ta’ ZSSK Cargo. Il-kunsideraz-
zjonijiet ekonomici tal-Istat tal-profitt mistenni mis-self mhumiex limitati ghal pagamenti bir-rata tal-imghax
mistennija biss, bhal fil-kaz ta’ banek kummer¢jali, izda necessarjament jenhtieg li jittiched kont tal-fatt li s-self kien
se jtejjeb il-kapacita ta’ ZSSK Cargo li tlahhaq mal-profitti futuri u b’hekk izzid jew izzomm il-valur tas-sehem tal-
Istat. Fil-fatt, wahda mir-ragunijiet espliciti ghall-finanzjament kif indikat fir-Rapport tal-2009 kien li jippermetti lil
ZSSK Cargo biex teghleb il-krizi ekonomika u biex twettaq ristrutturar bil-ghan li tinkiseb profittabilita fit-tul, li 1-
istess rapport jindika li ZSSK Cargo kienet kapaci tikseb.
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(52) Fil-fatt, l-ghoti ta’ self kien wiehed fost varjeta ta’ azzjonijiet u mizuri ta’ appogg rec¢iproku mmirati biex jizguraw
soluzzjoni fit-tul lis-sitwazzjoni finanzjarja ta’ ZSSK Cargo deskritta fil-premessa 16 u li jinkludu (i), (ii) mizuri ta’
tnaqqis tal-ispejjez, sensji ta’ impjegati temporanji, u (iii) ottimizzazzjoni fit-tul tan-numru ta’ impjegati u aktar
ristrutturar tal-operazzjonijiet ta’ ZSSK Cargo. Operatur tas-suq prudenti kien jappoggja wkoll ir-ristrutturar tal-
kumpanija kkontrollata b'mod shih tieghu, peress li kien hemm prospetti realistici li s-sitwazzjoni taghha titjieb.
Tabilhaqq, ir-Rapport ta’ Frar 2009, imfassal u ezaminati mill-awtoritajiet Slovakki qabel ma nghata s-self jindika li
l-Istat b’'mod diligenti vverifika prospetti futuri ghall-izvilupp ta’ ZSSK Cargo, inkluza l-kapacita taghha li tiggenera
fluss ta’ flus li kienu mehtiega biex jigi servut u jithallas lura s-self, bl-istess mod li kien jivverifika investitur tas-suq
jew kreditur prudenti. Bhala kwistjoni ta’ fatt, skont il-prospetti u l-informazzjoni disponibbli, l-azzjonist pubbliku
ghazel li jaghti self rimborsabbli ghalkollox, ghalkemm b’perjodu ta’ grazzja ragonevoli, minflok strumenti
finanzjarji alternattivi ohra bhal ekwita (mhux rimborsabbli) jew dejn konvertibbli fekwita jew finanzjament ibridu
iehor li seta juri l-anti¢ipazzjoni tad-diffikultajiet ta” ZSSK li tirrimborza.

(53) Bhalma ghamlu azzjonisti privati ohrajn matul il-krizi finanzjarja u ekonomika li bdiet f1-2008, l-eidenza oggettiva u
verifikabbli pprezentata mir-Repubblika Slovakka turi li, bl-ghoti ta’ self taht ezami, il-Ministeru tat-Trasport, il-Posta
u t-Telekomunikazzjonijiet xtaq jagixxi u effettivament agixxa fil-kapacita tieghu ta’ azzjonist li jzomm kapacita
azzjonarja potenzjalment prezzjuza permezz tat-thaddim kontinwu ta’ ZSSK Cargo fambjent kummercjali difficli
karatterizzata minn tnaqqis kbir fil-volumi tal-merkanzija u appogga l-kontinwazzjoni tal-kumpanija li
ppermettilha twettaq ristrutturar, kif fil-fatt gara.

4.3. Konkluzjoni

(54) I-kundizzjonijiet ta’ self pubbliku moghti lil ZSSK Cargo kienu konformi mal-kundizzjonijiet tas-suq u self bhal dan
jista’ wkoll jinghata minn operatur fekonomija tas-suq. Minn dan isegwi li s-self inkwistjoni ma jistax jitqies li
(b'mod selettiv) pprefera lil ZSSK Cargo. Minhabba li I-kundizzjonijiet tal-Artikolu 107(1) TFUE huma kumulattivi,
mhuwiex necessarju li jigi vvalutat jekk is-self involviex rizorsi tal-Istat, li wassal ghal distorsjoni jew theddida ta’
distorsjoni ghall-kompetizzjoni, u jaffettwa I-kummerc bejn I-Istati Membri. Aktar u aktar mhuwiex necessarju li jigi
ezaminat jekk is-self inkwistjoni jista’ jigi ddikjarata kompatibbli mas-suq intern skont l-Artikolu 107(3) (b) jew (c)
tat-TFUE,

ADOTTAT DIN ID-DECIZJONI:

Artikolu 1
Is-self moghti mir-Repubblika Slovakka lil Zelezni¢nd Spolocnost Cargo Slovakia, as. li jammonta ghal
EUR 165969 594,37 ma jikkostitwixxix ghajnuna mill-Istat skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-Trattat dwar il-
Funzjonament tal-Unjoni Ewropea.

Artikolu 2

Din id-Decizjoni hija indirizzata lir-Repubblika Slovakka.

Maghmul fi Brussell, I-20 ta’ Lulju 2018.

Ghall-Kummissjoni
Margrethe VESTAGER
Membru tal-Kummissjoni
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