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DECIZJONI TAL-KUMMISSJONI (UE) 2022/795
tal-10 ta’ Settembru 2021

dwar l-ghajnuna mill-Istat ghall-benefi¢¢ju ta’ Alitalia SA.48171 (2018/C) (ex 2018/NN, ex 2017/FC)
implimentata mill-Italja

(notifikata bid-dokument C(2021) 6659)

(It-test bit-Taljan biss huwa awtentiku)

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

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 ikkoncernati jressqu l-kummenti taghhom skont dawk id-dispozizzjonijiet () u wara li
kkunsidrat il-kummenti taghhom,

Billi:

1. PROCEDURA

(1)  Fil-5, fit-12 u fil-15 ta’ Mejju 2017, rispettivament, il-linji tal-ajru Ryanair Ltd (‘Ryanair”), Adria Airways d.o.o.
(‘Adria”) u IAG International Airlines Group S.A. (‘IAG”) (b'mod kongunt, “l-ilmentaturi”) issottomettew tlett
ilmenti formali lill-Kummissjoni li allegaw li l-Italja kienet tat ghajnuna mill-Istat illegali u inkompatibbli lil Alitalia
— Societd Aerea Italiana S.p.A. in amministrazione straordinaria (“Alitalia”). L-ilmentaturi indikaw li fit-
2 ta’ Mejju 2017, l-awtoritajiet Taljani kienu taw appogg ta’ likwidita lil Alitalia fil-forma ta’ self ta’ EUR 600 miljun
(“is-self inizjali”). L-ilmentaturi allegaw li s-self inizjali kien ghajnuna mill-Istat illegali u inkompatibbli.

(2)  Fl-14 ta’ Gunju 2017, il-Kummissjoni ghaddiet l-ilmenti lill-awtoritajiet Taljani, u talbithom jiccaraw il-kwistjonijiet
imressqin fdawk I-ilmenti. L-awtoritajiet Taljani wiegbu ghal dik it-talba fit-18 ta’ Lulju 2017, u [-Kummissjoni
ghaddiet dik it-twegiba lill-ilmentaturi fit-30 ta’ Novembru 2017.

(3)  Fl-20 ta’ Gunju, fit-12 ta’ Settembru u fis-16 ta’ Ottubru 2017, IAG issottometteiet informazzjoni u aggornamenti
addizzjonali rigward l-espansjoni tan-network tar-rotot ta’ Alitalia wara I-ghoti tas-self inizjali.

(4)  Fit-30 ta’ Ottubru 2017, Adria ssottomettiet informazzjoni li tindika li 1-Ordni Amministrattiv Nru 148 tas-
16 ta’ Ottubru 2017 dwar “Dispozizzjonijiet urgenti dwar kwistjonijiet finanzjarji u ghal htigijiet mhux
differibbli” () (“l-Ordni Amministrattiv 148/2017”) kien ipprovda ghall-ghoti ta’ self addizzjonali ta’ EUR 300
miljun lil Alitalia (“is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun”), li tella’ l-ammont totali tas-self ghal EUR 900 miljun
(is-self inizjali u s-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun se jissejhu b'mod kongunt “iz-zewg selfiet mill-Istat”).

(5)  Fil-21 ta’ Dicembru 2017, il-Kummissjoni baghtet talba ghal informazzjoni lill-awtoritajiet Taljani, li wiegbu ghal dik
it-talba f1-24 ta’ Jannar 2018.

(6)  Fit-23 ta’ Jannar 2018, l-Italja nnotifikat iz-zewg selfiet mill-Istat bhala ghajnuna ghas-salvatagg skont it-tifsira tal-
linji gwida dwar l-ghajnuna mill-Istat ghas-salvatagg u r-ristrutturar ta’ imprizi mhux finanzjarji fdiffikulta ()
(il-“Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar”).

() GUC 256,20.7.2018, p. 4.

() Decreto-legge 16 ottobre 2017, n. 148 — Disposizioni urgenti in materia finanziaria e per esigenze indifferibili (GU Serie Generale no.
242,16.10.2017).

() T-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni — Il-linji gwida dwar l-ghajnuna mill-Istat ghas-salvatagg u r-ristrutturar ta’ imprizi mhux
finanzjarji fdiffikultd (GU C 249, 31.7.2014, p. 1).
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(7)  Permezz ta’ ittra datata t-23 ta’ April 2018, il-Kummissjoni informat lill-Italja li hija kienet iddecidiet li tniedi
l-procedura stipulata fl-Artikolu 108(2) tat-TFUE fir-rigward taz-zewg selfiet mill-Istat.

(8)  Id-decizjoni tal-Kummissjoni i tibda I-procedura (id-“Decizjoni tal-Ftuh”) giet ippubblikata f1l-Gurnal Uffi¢jali tal-
Unjoni Ewropea f1-20 ta’ Lulju 2018. Il-Kummissjoni stiednet lill-partijiet interessati jissottomettu l-kummenti
taghhom dwar id-Decizjoni tal-Ftuh.

(9)  I-Kummissjoni r¢iviet kummenti mill-Italja, permezz ta’ ittri datati 1-25 ta’ Mejju 2018 u [-25 ta’ Settembru 2018, u
minn tliet partijiet interessati: (i) Aegean Airlines S.A. (“Aegean”), (i) parti interessata li talbet li l-identita taghha
tinzamm anonima skont I-Artikolu 6(2) tar-Regolament tal-Kunsill (UE) 2015/1589 (*) (“il-parti interessata
anonima”) u (iii) Ryanair. Fil-15 ta’ Novembru 2018 u fis-17 ta’ Jannar 2019, il-Kummissjoni baghtet il-kummenti
tat-tliet partijiet interessati lill-awtoritajiet Taljani fejn stednithom jissottomettu l-osservazzjonijiet taghhom, li huma
ghamlu permezz ta’ ittra datata [-20 ta’ Marzu 2019.

(10) I-Kummissjoni talbet aktar kjarifiki mill-awtoritajiet Taljani fis-17 ta’ Settembru 2018, fit-23 ta’ Novembru 2018,
fis-6 u fil-11 ta’ Dicembru 2018, fis-26 ta’ Frar 2019, fl-10 ta’ Mejju 2019 u fit-2 ta’ Lulju 2019. Fid-
19 ta’ Settembru 2019 u fit-28 ta’ Ottubru 2019, il-Kummissjoni baghtet tfakkiriet rigward it-twegibiet nigsin ghat-
talba ghal informazzjoni tat-2 ta’ Lulju 2019.

(11) L-awtoritajiet Taljani pprovdew lill-Kummissjoni b’aktar kummenti u informazzjoni fl-1 ta’ Ottubru 2018, fid-9 u
fis-27 ta’ Novembru 2018, fis-17 ta’ Dicembru 2018, fil-25 ta’ Jannar 2019, fil-11 ta’ Frar 2019, fl-1 u fit-
18 ta’ April 2019, fil-15 ta’ Mejju 2019, fit-3 u fit-12 ta’ Gunju 2019, fid-9 ta’ Lulju 2019, fis-6 ta’ Awwissu 2019,
fit-2 ta’ Ottubru 2019, fis-17 ta’ Ottubru 2019 u fid-19 ta’ Novembru 2019.

(12) Is-servizzi tal-Kummissjoni ltaqghu mal-awtoritajiet Taljani fdiversi okkazjonijiet, inkluz fid-dati li gejjin: fil-
15 ta’ Gunju 2017, fis-26 ta’ Lulju 2017, fid-9 ta’ Frar 2018, fit-13 ta’ April 2018, fis-27 ta’ Settembru 2018,
fl-14 ta’ Novembru 2018, fl-14 ta’ Dicembru 2018, fis-16 ta’ Jannar 2019, fl-20 ta’ Frar 2019, fil-21 ta’ Frar 2019,
fid-9 ta’ April 2019, fI-20 ta’ Gunju 2019, fis-26 ta’ Lulju 2019 u fis-27 ta’ Settembru 2019.

(13) I-Kummissjoni ltaqghet ukoll ma’ Alitalia (fil-21 ta’ Frar 2019 u fid-9 ta’ April 2019), ma’ Aegean
(f1-10 ta’ Jannar 2019) u mal-parti interessata anonima (fil-21 ta’ Marzu 2019).

(14) Fis-7 ta’ Marzu 2019, Adria () ssottomettiet ilment gdid li allega li I-posponiment tad-dati tal-maturita taz-zewg
selfiet mill-Istat kien ghajnuna illegali u inkompatibbli. Fit-22 ta’ Marzu 2019, il-Kummissjoni ghaddiet dak I-ilment
lill-awtoritajiet Taljani, u talbithom jiccaraw il-kwistjonijiet imressqin f'dak l-ilment. L-Italja wiegbet ghal dik it-talba
fis-6 ta’ Awwissu 2019.

2. DESKRIZZJONI TAZ-ZEWG SELFIET MILL-ISTAT U TAL-FATTI PERTINENTI

2.1. Iz-zewg selfiet mill-Istat moghtijin mill-Istat Taljan

(15) Fit-23 ta’ April 2018, il-Kummissjoni fethet il-procedura ta’ investigazzjoni formali fir-rigward taz-zewg selfiet mill-
Istat (“il-mizura”).

(16) Is-self inizjali kien previst fl-Ordni Amministrattiv Nru 55 tat-2 ta’ Mejju 2017 dwar “Mizuri urgenti sabiex tigi
zgurata l-kontinwita tas-servizz ipprovdut minn Alitalia S.p.A.” () (“-Ordni Amministrattiv 55/2017”). Fit-
2 ta’ Mejju 2017, Alitalia S.p.A tqieghdet taht amministrazzjoni straordinarja (ara l-premessa 41).

() Ir-Regolament tal-Kunsill (UE) 2015/1589 tat-13 ta’ Lulju 2015 li jistabblixxi regoli dettaljati ghall-applikazzjoni tal-Artikolu 108 tat-
Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea (GU L 248, 24.9.2015, p. 9).

() Adria kienet diga pprezentat ilment dwar is-self inizjali u Iment dwar is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun (ara l-premessi 1 u 4), izda
ma kinitx ipprovdiet kummenti dwar id-Decizjoni tal-Ftuh.

() Decreto-legge 2 maggio 2017, n. 55 — Misure urgenti per assicurare la continuitd del servizio svolto da Alitalia S.p.A. (GU Serie
Generale no. 100, 2.5.2017). Ghalkemm 1-Ordni Amministrattiv 55/2017 skada minhabba li ma giex ikkonvertit fligi sat-terminu
rilevanti, l-effetti tieghu nzammu bil-Ligi Nru 96 tal-21 ta’ Gunju 2017.
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(17) L-Artikolu 1 tal-Ordni Amministrattiv 55/2017 stabbilixxa li “sabiex tigi evitata l-interruzzjoni tas-servizz ipprovdut
minn Alitalia — Societa Aerea Italiana — S.p.A. taht amministrazzjoni straordinarja, ghal konnessjonijiet ta’ titjiriet
domesti¢i u internazzjonali, inkluzi dawk b’obbligi ta’ servizz pubbliku skont it-tifsira tal-legizlazzjoni Ewropea
kurrenti, fid-dawl tad-diffikultajiet so¢jali u tal-inkonvenjent serju ghall-utenti li jkun ikkawzat minn interruzzjoni
bhal din, il-finanzjament ta’ sitt mitt miljun euro li ghandu jithallas lura huwa b’'dan previst ghal perjodu ta’ sitt xhur
(-..) favur Alitalia — Societa Aerea Italiana — S.p.A. taht amministrazzjoni straordinarja, li ghandu jintuza ghall-
htigijiet immedjati ta’ gestjoni tal-istess kumpanija u ta’ kumpaniji ohrajn tal-grupp soggetti ghall-procedura ta’
amministrazzjoni straordinarja (...)". Ghalkemm il-legizlazzjoni tal-ghoti tirreferi ghall-mizura bhala “finanzjament”
u ltalja u Alitalia ma dahlux fi ftehim ta’ self, il-KKummissjoni tuza t-terminu “self” sabiex tirreferi ghall-mizura
peress li I-finanzjament kellu jithallas lura bl-imghax.

(18) L-Istat ta s-self inizjali b’rata Euribor ta’ sitt xhur flimkien ma’ 1 000 punt bazi, u dan kellu jithallas lura fi Zmien sitt
xhur mill-ewwel zborz tas-self, jigifieri sal-5 ta’ Novembru 2017. Is-self inizjali kellu prijorita fuq ir-ripagament ta’
kwalunkwe dejn iehor iggenerat minn Alitalia matul il-pro¢edura ta’ amministrazzjoni straordinarja.

(19) L-ltalja inizjalment tawlet id-data ta’ maturita tas-self inizjali ghal sitt xhur, sal-5 ta’ Mejju 2018, bl-Ordni
Amministrattiv 148/2017; sussegwentement bil-Ligi Nru 172 tal-4 ta’ Dicembru 2017 () (“il-Ligi 172/20177), hija
estendiet id-data ta’ maturita sat-30 ta’ Settembru 2018. Estensjoni ohra tas-self inizjali sal-15 ta’ Dicembru 2018
giet stabbilita bl-Ordni Amministrattiv 38/2018 tas-27 ta’ April 2018. Dik id-data ta’ maturita giet
sussegwentement immodifikata diversi drabi (ara t-tagsima 2.2.1).

(20)  Is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun inghata mill-Italja permezz tal-Ordni Amministrattiv 148/2017 bir-rizultat li
|-finanzjament mill-Istat zdied sa EUR 900 miljun. L-Artikolu 12(2) tal-Ordni Amministrattiv 148/2017 stabbilixxa
li “sabiex jigi ggarantit it-twettiq tal-obbligi tat-trasport assunti mill-amministrazzjoni straordinarja sad-data tal-
izvestiment tan-negozju minghajr ma tigi interrotta l-kontinwita tas-servizz tat-trasport bl-ajru, sabiex jigi zgurat
il-forniment regolari ta’ konnessjonijiet tat-titjiriet domestici u internazzjonali mwettqin mill-imprizi msemmijin fil-
paragrafu 1 sakemm titlesta l-procedura ta’ Zvestiment tan-negozju li ghandha tigi ddefinita u implimentata,
l-ammont ta’ finanzjament .... ghandu jizdied bi EUR 300 miljun li ghandhom jinghataw f1-2018”. Peress li s-self
addizzjonali ta’ EUR 300 miljun inghata bhala Zieda fuq l-ammont tas-self inizjali, gew applikati l-istess termini u
kundizzjonijiet, inkluza r-rata tal-imghax, fir-rigward tas-self inizjali, hlief fir-rigward tal-maturita tas-self.
[l-maturitajiet taz-zewg selfiet gew issinkronizzati aktar tard (ara t-tagsima 2.2.1).

(21)  Skont 1-Ordni Amministrattiv 148/2017, is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun kellu jithallas mill-Istat lil Alitalia
f1-2018 u kellu jigi rrimborzat sal-31 ta’ Dicembru 2018. Dak 1-Ordni Amministrattiv estenda wkoll l-iskadenza
ghat-tlestija tal-procedura ta’ offerti (ara t-tagsima 2.6) sat-30 ta’ April 2018 sabiex jippermetti d-disponiment tal-
kumpless kummer¢jali ta’ Alitalia.

2.2. Skeda ta’ zmien tal-izborzi taz-zewg selfiet mill-Istat

(22) Is-self inizjali u s-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun inghataw permezz ta’ atti legizlattivi u kellhom jithallsu wara
l-adozzjoni ta’ Digriet tal-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku flimkien mal-Ministru tal-Ekonomija u tal-Finanzi. Skont
dawk l-atti legizlattivi, iz-zewg selfiet mill-Istat gew iffinanzjati mill-bagit allokat lill-Ministru tal-Izvilupp
Ekonomiku.

(23) Skont 1-Ordni Amministrattiv 55/2017, is-self inizjali nghata sabiex tigi evitata l-interruzzjoni kemm tat-titjiriet
internazzjonali kif ukoll ta’ dawk domestici ta’ Alitalia filwaqt li kienet taht amministrazzjoni straordinarja, inkluzi
t-titjiriet li jaqghu taht 1-Obbligi ta’ Servizz Pubbliku (“OSP”) ta’ Alitalia, fid-dawl tad-diffikultajiet so¢jali serji u tal-
inkonvenjent serju ghall-utenti li kienet tikkawza interruzzjoni tat-titjiriet ta’ Alitalia.

() Legge 4 dicembre 2017, n. 172 — Conversione in legge, con modificazioni, del decreto-legge 16 ottobre 2017, n. 148, recante
disposizioni urgenti in materia finanziaria e per esigenze indifferibili. Modifica alla disciplina dell’estinzione del reato per condotte
riparatorie (GU Serie Generale no. 284, 5.12.2017).
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(24)  Is-self inizjali kellu jinghata b’Digriet tal-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku flimkien mal-Ministru tal-Ekonomija u tal-
Finanzi fi zmien hamest jjiem minn meta Alitalia titqieghed taht amministrazzjoni straordinarja, u kellu jintuza ghal
htigijiet operazzjonali urgenti tal-istess kumpanija u ta’ kumpaniji ohrajn tal-grupp soggetti ghall-procedura
amministrattiva straordinarja. Il-htigijiet operazzjonali urgenti kienu jinkludu wkoll dawk relatati mas-sistemi
internazzjonali uzati sabiex jigu solvuti r-relazzjonijiet ekonomic¢i mat-trasportaturi.

(25) Fl-4 ta’ Mejju 2017, il-kummissarji straordinarji ta’ Alitalia talbu gbid ta’ kreditu urgenti bil-quddiem ta’ EUR 240
miljun mis-self ta” EUR 600 miljun. Skont l-awtoritajiet Taljani, dan sar primarjament sabiex (i) jigi evitat
l-ezawriment tal-flus mehtiega sabiex jitwettqu l-attivitajiet tan-negozju ta’ Alitalia fil-jiem li jahbtu ezatt wara l-bidu
tal-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja, u (ii) sabiex Alitalia tkun tista’ thallas il-kapparra mitluba mill-
Assocjazzjoni Internazzjonali tat-Trasport bl-Ajru (“IATA”). Minghajr il-hlas tal-kapparra, Alitalia kienet tirriskja li
tigi sospiza mis-sistemi () gestiti mill-IATA, li huma essenzjali ghall-kontinwita tal-operat. Dik il-kapparra thallset
fMejju 2017.

(26) FOttubru 2017, it-tieni hlas parzjali tas-self inizjali li jammonta ghal EUR 360 miljun gie rrilaxxat lil Alitalia. Skont
l-awtoritajiet Taljani, gie pprovdut fuq talba tal-kummissarji straordinarji sabiex Alitalia tigi pprovduta bil-
finanzjament necessarju sabiex izzomm it-titjiriet regolari sakemm jitlesta l-izvestiment tal-attivitajiet kummercjali
rilevanti.

(27)  Skont 1-Ordni Amministrattiv 148/2017, li ta s-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun, is-self gie ppromulgat sabiex
jigi zgurat li Alitalia u kumpaniji ohrajn tal-grupp ikunu setghu jissodisfaw l-obbligi tat-titjiriet taghhom minghajr
interruzzjoni sad-disponiment tal-attivitajiet kummer¢jali ta’ Alitalia.

(28) L-Ordni Amministrattiv 148/2017 gie kkonvertit fligi bil-Ligi 172/2017. Dik il-ligi indikat li l-estensjoni tas-self
kienet necessarja sabiex jigi Zgurat it-twettiq tal-obbligi tat-trasport ta’ Alitalia.

(29) Is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun gie zborzat lil Alitalia fil-15 ta’ Jannar 2018.

2.2.1. Sinkronizzazzjoni tal-maturita taz-zewg selfiet mill-Istat

(30) Fis-27 ta’ April 2018, 1-Ordni Amministrattiv 38/2018 ippreveda estensjoni ohra tas-self inizjali sal-
15 ta’ Dicembru 2018. Dak I-Ordni Amministrattiv stabbilixxa wkoll l-istess data bhall-iskadenza l-gdida ghar-
ripagament tas-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun, u b’hekk issinkronizza l-maturita tas-self inizjali u tas-self
addizzjonali ta’ EUR 300 miljun.

(31) Fl-14 ta’ Dicembru 2018, 1-Ordni Amministrattiv 135/2018 stabbilixxa d-data ta’ maturita ghar-rimborz taz-zewg
selfiet mill-Istat minn tletin jum mid-dhul fis-sehh tal-bejgh tal-assi ta’ Alitalia jew, fi kwalunkwe kaz, mhux aktar
tard mit-30 ta’ Gunju 2019.

2.2.2. Dispozizzjonijiet tal-Ordni Amministrattiv dwar it-Tkabbir

(32) Fit-30 ta’ April 2019, lItalja adottat I-Ordni Amministrattiv Nru 34 dwar “Mizuri urgenti ghat-tkabbir ekonomiku u
ghar-rizoluzzjoni ta’ sitwazzjonijiet specifici ta’ krizi” (°) (‘1-Ordni Amministrattiv dwar it-Tkabbir”), li ppreveda:

(a) l-eliminazzjoni tal-anzjanita taz-zewg selfiet mill-Istat fuq kwalunkwe dejn ichor imgarrab minn Alitalia taht
amministrazzjoni straordinarja;

(b) l-estensjoni tar-ripagament taz-zewg selfiet mill-Istat sa wara li l-assi ta’ Alitalia jkunu nbieghu mill-
amministrazzjoni straordinarja;

(*) Diversi Pjanijiet ta’ Fatturazzjoni u ta’ Saldu tal-IATA, Sistemi ta’ Saldu tal-Kontijiet tal-Merkanzija tal-IATA u -Kamra tal-Ikklirjar tal-
IATA.

() Decreto-legge 30 aprile 2019, n. 34 — Misure urgenti di crescita economica e per la risoluzione di specifiche situazioni di crisi (GU
Serie Generale no. 100, 30.4.2019). L-Ordni Amministrattiv 34/2019 gie kkonvertit f1igi bil-Ligi tat-28 ta’ Gunju 2019, Nru 58, (GU
Serie Generale no. 151, 29.6.2019).
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(38)

(c) il-hlas tal-imghax dowvut lill-Istat li jiddekorri mid-data tal-hlas taz-zewg selfiet mill-Istat lil Alitalia sa mhux aktar
tard mill-31 ta’ Mejju 2019;

(d) l-awtorizzazzjoni ghall-Ministeru tal-Ekonomija u tal-Finanzi sabiex juza l-imghax dovut fuq iz-zewg selfiet mill-
Istat sabiex jissottoskrivi ghal ishma fil-kumpanija mahluga gdida li lilha ghandhom jigu ttrasferiti l-assi ta’
Alitalia.

Bhala rizultat tal-Ordni Amministrattiv dwar it-Tkabbir, l-imghax fuq iz-zewg selfiet mill-Istat ma bagax jakkumula
mill-31 ta’ Mejju 2019.

Fit-2 ta’ Dicembru 2019, 1-Ordni Amministrattiv dwar it-Tkabbir gie emendat bl-Ordni Amministrattiv Nru 137
“Mizuri urgenti sabiex tigi Zgurata l-kontinwita tas-servizz offrut minn Alitalia — Societa Aerea Italiana S.p.A. u
Alitalia CityLiner S.p.A. taht amministrazzjoni straordinarja” (1%, li ssinkronizza l-maturita tal-imghax dovut ma’
dik tal-kapital, hekk kif kien jipprevedi l-estensjoni tal-hlas tal-kapital u tal-imghax, sakemm l-assi ta’ Alitalia
nbieghu mill-amministrazzjoni straordinarja.

[l-valutazzjoni taz-zewg selfiet mill-Istat bhala mizura wahda hija stabbilita fit-taqsima 5.1.4.1.1.

2.3. Il-benefijarju

Il-benefi¢jarju tal-mizura huwa Alitalia —Societa Aerea Italiana —S.p.A in amministrazione straordinaria (“Alitalia”)
flimkien mas-sussidjarji li huma direttament u indirettament proprjeta taghha.

Kemm 1-Ordni Amministrattiv 55/2017, il-bazi guridika ghas-self inizjali, kif ukoll 1-Ordni Amministrattiv
148/2017, il-bazi guridika tas-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun, jipprevedu li z-zewg selfiet mill-Istat jinghataw
favur Alitalia. L-Ordni Amministrattiv 55/2017 jaghti “finanzjament b’self ta’ EUR 600 miljun li ghandu jithallas
lura ... favur Alitalia — Societa Aerea Italiana — S.p.A.” (ara l-premessa 17); I-Ordni Amministrattiv 148/2017
jirreferi ghall-finanzjament moghti mill-Ordni Amministrattiv 55/2017, li jipprevedi self addizzjonali ta’ EUR 300
miljun favur Alitalia.

Alitalia hija kumpanija bil-kwartieri generali taghha fi Fiumicino, Ruma, li topera fis-settur tat-trasport bl-ajru.
In-numru totali ta’ membri tal-persunal ta’ Alitalia kien ta’ 11 377 fil-31 ta’ Dicembru 2017 (). L-istruttura tal-
partecipazzjoni azzjonarja ta’ Alitalia u l-istruttura tal-Grupp Alitalia huma murijin fic-cart 1 ('} u l-azzjonisti ta’
Compagnia Aerea Italiana S.p.A. (‘CAI") (**) fMejju 2019 fit-Tabella 1.

Decreto-legge 2 dicembre 2019, n. 137 — Misure urgenti per assicurare la continuita del servizio svolto da Alitalia — Societa Aerea
Italiana S.p.A. e Alitalia Cityliner S.p.A. in amministrazione straordinaria (GU Serie Generale no. 282, 2.12.2019).

Kif irrapportata fir-Rapport tal-kummissarji straordinarji tal-11 ta’ Lulju 2018, li huwa accessibbli fuq: http:/[www.amministraziones
traordinariaalitaliasai.com/pdffalitalia/allegato_2_alitaliarelazione2017.pdf.

I¢-cart 1 hija mfassla fuq il-bazi tal-informazzjoni li tinsab fid-dokument “Hemza 6 Organigramma tal-Grupp Alitalia”, mehmuza
man-notifika tal-ghajnuna ghas-salvatagg ipprezentata mill-Italja fit-23 ta’ Jannar 2018 (ara I-premessa 6).

Azzjonisti ohrajn b’sehem ta’ 1 % jew anqas jinkludu Factorit S.p.A. (1 %), Macca Stl (0,96 %) u s-sehem residwu ta’ Air France-KLM
(0,73 %).


http://www.amministrazionestraordinariaalitaliasai.com/pdf/alitalia/allegato_2_alitaliarelazione2017.pdf
http://www.amministrazionestraordinariaalitaliasai.com/pdf/alitalia/allegato_2_alitaliarelazione2017.pdf
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Cart 1
Struttura tas-sjieda ta’ Alitalia u struttura tal-Grupp Alitalia fit-23 ta’ Jannar 2018
- Main shareholders: Intesa
( m\ Lanpaolo, UniCredit and
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Tabella 1

Azzjonisti ta’ CAI f’Mejju 2019. (Sa fejn taf il-Kummissjoni, l-istruttura tal-azzjonisti baqghet l-istess.)

Shareholders of CAl, May 2019 Ownership %
Unicredit S.p.A 36.59
Intesa Sanpaolo 27.48

Banca Popolare di Sondrio Societa

Cooperativa per Azioni 9.11
Atlantia S.p.A 6.52
Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A 6.11
MPS Leasing & Factoring S.p.A 3.97
IMMSI S.p.A 2.18
Poste Italiane S.p.A 2.02
PIRELLI & C.S.P.A. 14
Other shareholders equal or below 1% 4.62

Total 100
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(39) Meta tqieghdet taht amministrazzjoni straordinarja, Alitalia kienet il-proprjetarju uniku tal-kapital tal-ishma ta’
Alitalia CityLiner S.p.A. (“Cityliner”) u ta’ Challey Ltd. Cityliner, linja tal-ajru regjonali li kollha kemm hi hija
proprjeta ta’ Alitalia (*¥), topera bhala I-fornitur tal-kapacita tat-trasport ta’ Alitalia (**) li tkopri parti min-network ta’
rotot fuq distanza gasira. Challey Ltd hija subholding ibbazata l-Irlanda, 1i, hija stess, tikkontrolla kumpaniji ohrajn,
ibbazati wkoll I-Irlanda (“sussidjarji Irlandizi”), li huma s-sid tal-flotta kollha ta’ ingenji tal-ajru uzati minn Alitalia u
minn CityLiner u rregistrati I-Irlanda, kif ukoll interessi minoritarji fkumpaniji ohrajn bi sjieda parzjali. Challey Ltd
u s-sussidjarji Irlandizi ma humiex taht amministrazzjoni straordinarja. Ghaldagstant, Alitalia flimkien mas-
sussidjarji taghha jifformaw il-Grupp Alitalia (*°) (“il-Grupp Alitalia”). Peress li Alitalia hija responsabbli ghall-
maggoranza l-kbira tal-attivitajiet tal-Grupp Alitalia u timpjega 97 % tal-ghadd totali ta’ persunal tal-Grupp
Alitalia (), kwalunkwe evalwazzjoni li tappartjeni ghall-grupp tkopri mutatis mutandis lil Alitalia.

(40)  Alitalia hija 49 % proprjeta ta’ Etihad Investment Holding Company LLC u 51 % proprjeta ta’ MIDCO S.p.A., 1i, hija
stess, hija 100 % proprjeta ta’ CAI S.p.A. Fil-perjodu sa mill-akkwizizzjoni taghha minn CAI S.p.A. {1-2008, Alitalia
ghamlet it-telf kontinwament. Hija ppruvat ittejjeb il-pozizzjoni taghha fil-bidu tal-2017 bi pjan ambizzjuz ghat-
tnaqgis tal-kostijiet li jinvolvi aktar minn EUR 1 biljun fi tnaqqis tal-kostijiet, li kellu jwitti t-triq ghal finanzjament
addizzjonali (EUR 2 biljun inkluzi EUR 900 miljun fi flus godda), prin¢ipalment mislufin mill-azzjonist taghha
Etihad (il-“Pjan ta’ Bidla”, ara t-tagsima 4.2.1.1). II-Pjan ta’ Bidla kellu jigi stabbilit permezz ta’ procedura ta’ gabel
l-insolvenza (). Dik il-procedura (**) kienet tehtieg il-gbil tal-forza tax-xoghol (*) peress li mizuri kbar ta’ tnaqqis
tal-kostijiet kienu jaffettwawha. Madankollu, il-ftehim gie michud fir-referendum tal-haddiema li sar
fl-24 ta’ April 2017 minhabba l-mizuri ppjanati ghat-tnaqqis tal-kostijiet lavorattivi, li kienu jipprevedu, fost
l-ohrajn, tnaqqis medju ta’ 33 % fil-pagi. Peress li I-Pjan ta’ Bidla ma setax jigi implimentat, u l-azzjonisti ma
pprovdewx finanzjament addizzjonali, Alitalia tqieghdet taht amministrazzjoni straordinarja.

2.4. Il-proc¢edura amministrattiva straordinarja

(41) Fugq it-talba tal-bord tad-diretturi ta’ Alitalia, Alitalia tqieghdet taht amministrazzjoni straordinarja (') bl-Ordni tal-
Ministeru Taljan tal-Izvilupp Ekonomiku datat it-2 ta’ Mejju 2017. Dak 1-Ordni hatar ukoll tliet kummissarji
straordinarji ghall-gestjoni ta’ Alitalia. Imbaghad, permezz tas-sentenza tal-Qorti ta’ Civitavecchia tal-
11 ta’ Mejju 2017 Alitalia giet iddikjarata insolventi. Wara, fit-12 ta’ Mejju 2017, anki Cityliner (*) tgieghdet taht
amministrazzjoni straordinarja permezz ta’ ordni tal-Ministeru Taljan tal-Izvilupp Ekonomiku. Imbaghad, Cityliner
giet iddikjarata insolventi permezz tas-sentenza tal-Qorti ta’ Civitavecchia tas-26 ta’ Mejju 2017.

(*) Ara d-Digriet tal-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku tat-12 ta’ Mejju 2017 li jqieghed lil Cityliner taht amministrazzjoni straordinarja,
accessibbli pubblikament fuq is-sit web tal-Amministrazzjoni Straordinarja ta’ Alitalia: www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/estensione_
procedura.pdf.

() Ara l-punt 85 fil-pagna 55 et seq. tar-Rapport dwar il-kawzi ta’ insolvenza ta’ Alitalia u ta’ Cityliner (Relazione sulle cause di
insolvenza di Alitalia e Cityliner) imfassal fis-26 ta’ Jannar 2018 mill-kummissarji straordinarji u ppubblikat fuq is-sit web tal-
Amministrazzjoni Straordinarja ta’ Alitalia: http://www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/relazione_cause_insolvenza.pdf.

(") Ara http:|/corporate.alitalia.com/static/upload/201/0000/20160325_alitalia_sai_mogc-231_general-section.pdf

(") Ara t-Tagsima 1.2.2 fil-pagna 20 tal-Programm tal-EA ppubblikat fuq is-sit web tal-Amministrazzjoni Straordinarja ta’ Alitalia: http://
www.fallcoweb.it/home/pdffalitalia/programma_0418.pdf.

(") L-Artikolu 67 tar-Regio Decreto 16 marzo 1942, n. 267 — Disciplina del fallimento, del concordato preventivo, del’amministrazione
controllata e della liquidazione coatta amministrativa (GU Serie Generale no. 81, 6.4.1942, kif sussegwentement emendat matul
is-snin). Dan 1-Ordni se jissejjah “il-Ligi Taljana dwar il-Falliment”.

(*) “Piano di risanamento” skont il-punt (d) tat-tielet paragrafu tal-Artikolu 67 tal-Ligi Taljana dwar il-Falliment huwa procedura ghall-
kumpaniji li jesperjenzaw diffikulta finanzjarja riversibbli, jigifieri d-diffikulta finanzjarja jkollha l-probabbilta i titregga’ lura
minhabba n-natura specifika taghha li turi possibbilta li titranga u d-disponibbilta ta’ rizorsi adegwati. Skont dik il-procedura, l-isforzi
ta’ rkupru jigu gestiti mill-kumpanija u mhux mill-awtorita gudizzjarja.

(*) Skont ir-rapport tal-kummissarji straordinarji tal-11 ta’ Lulju 2018 (ara n-nota 20 fqiegh il-pagna), fil-31 ta’ Dicembru 2017 kien
hemm 11 755 kuntratt ta’ impjieg mizmumin mill-Grupp Arlanda, li jikkorrispondu ghal 10 871 impjegat full-time ma’ Alitalia S.p.A
u ma’ CityLiner. Fil-31 ta’ Dicembru 2016, skont ir-rapport ta’ KPMG (Ara t-tagsima 4.2.1.2), kien hemm 10 781 ekwivalenti full-time
impjegati mill-Grupp Alitalia (li jinkludi s-sussidjarji Irlandizi wkoll).

(*') Skont il-Ligi Marzano li tingara flimkien mal-Ligi Prodi-bis.

(*) Cityliner hija deskritta fil-premessa 39.


www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/estensione_procedura.pdf
www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/estensione_procedura.pdf
http://www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/relazione_cause_insolvenza.pdf
http://corporate.alitalia.com/static/upload/201/0000/20160325_alitalia_sai_mogc-231_general-section.pdf
http://www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/programma_0418.pdf
http://www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/programma_0418.pdf
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(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

(47)

(48)

Fis-sottomissjoni taghhom tal-20 ta’ Marzu 2019, l-awtoritajiet Taljani indikaw li, minhabba l-ammissjoni ta’ Alitalia
ghall-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja, l-azzjonisti privati kienu gew imc¢ahhdin mis-setghat kollha ta’
gestjoni u ta’ supervizjoni ta’ Alitalia. Minflokhom, bis-sahha tal-legizlazzjoni li tirregola l-amministrazzjoni
straordinarja, il-kummissarji straordinarji gew inkarigati bil-gestjoni tal-kumpanija sakemm gie awtorizzat
programm ta’ amministrazzjoni straordinarja (“il-programm ta’ EA”) mill-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku. Mal-
adozzjoni tal-programm tal-EA, dawn ikunu awtorizzati jbighu l-assi ta’ Alitalia taht is-supervizjoni tal-Ministeru
tal-Izvilupp Ekonomiku.

Fis-26 ta’ Jannar 2018, il-kummissarji straordinarji ta’ Alitalia pprovdew lill-Ministeru tal-Izvilupp Ekonomiku
programm bl-ghan li jinbieghu l-assi ta’ Alitalia li kienu qed joperaw (¥) fi Zmien sena, li kien awtorizzat b'ordni
Ministerjali tat-23 ta” Marzu 2018. Fis-7 ta’ Mejju 2019, id-data ta’ maturita inizjali tat-tlestija tal-programm tal-
bejgh giet posposta sat-23 ta’ Marzu 2020.

Il-procedura ta’ bejgh stabbilita mill-programm tal-EA awtorizzat kopriet l-assi relatati man-negozju ta’ Alitalia u ta’
Cityliner, il-kumpaniji taht amministrazzjoni straordinarja.

2.4.1. Amministrazzjoni straordinarja (Digriet Legizlattiv Nru 270/1999, il-Ligi Prodi-bis)

L-amministrazzjoni straordinarja hija procedura ta’ insolvenza stabbilita fid-Digriet Legizlattiv Nru 270 tat-
8 ta’ Lulju 1999 (**) (“il-Ligi Prodi-bis”) ghall-insolvenza ta’ kumpaniji kbar bl-ghan li jigu salvati, filwaqt li jigi
ppreservat il-valur taghhom permezz tal-kontinwazzjoni tal-attivitajiet taghhom sar-ristrutturar jew sal-bejgh tal-
assi. [I-kumpaniji jigu ammessi ghal amministrazzjoni straordinarja biss jekk ir-ritorn taghhom ghall-ekwilibriju
ekonomiku jkun jidher possibbli.

Taht l-amministrazzjoni straordinarja, l-azzjonist precedenti jiccahhad mis-setghat tieghu ta’ tehid ta’ dec¢izjonijiet,
filwaqt li I-kumpanija tkompli topera. Il-gestjoni tan-negozju u l-amministrazzjoni tal-assi tal-kumpanija jittiehdu
taht ir-responsabbilta tal-kummissarji straordinarji. Huma jinhatru mill-Qorti, li tiddikjara l-kumpanija insolventi.
II-kummissarji straordinarji jagixxu fkonformita mal-programm tal-EA (ristrutturar jew bejgh ta’ assi) awtorizzat
mill-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku.

Meta tidhol fis-sehh il-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja, id-djun imgarrbin qabel il-procedura jigu ffrizati
u jsiru subordinati ghad-djun imgarrbin matul l-amministrazzjoni straordinarja bhala rizultat tal-kontinwazzjoni tal-
operat tan-negozju. L-istatus ta’ dawk id-djun imgarrbin matul l-amministrazzjoni straordinarja bhala “super
privileggjati” huwa pprovdut minn dispozizzjoni esplicita tal-ligi.

2.4.2. Amministrazzjoni straordinarja ghal kumpaniji kbar b'tal-anqas 500 haddiem u EUR 300 miljun fdejn (I-Ordni
Amministrattiv Nru 347/2003, il-Ligi Marzano)

Ghal kumpaniji kbar btal-angas 500 haddiem u b’tal-anqas EUR 300 miljun fdejn japplikaw regoli specjali
addizzjonali skont I-Ordni Amministrattiv Nru 347 tat-23 ta’ Dicembru 2003 (¥) (“il-Ligi Marzano”). Alitalia taqa’
fil-kamp ta’ applikazzjoni tal-ligi Marzano peress li, kif stabbilit fis-sentenza li tiddikjara lil Alitalia insolventi,
Alitalia ghandha “aktar minn hames mitt impjegat subordinat ghal tal-anqas sena u djun li jammontaw ghal aktar
minn tliet mitt miljun euro” (29).

Skont il-ligi Marzano, il-kumpaniji jistghu jissottomettu t-talba taghhom sabiex jitqieghdu taht amministrazzjoni
straordinarja kif previst minn dik il-ligi direttament mal-Ministeru tal-Izvilupp Ekonomiku, anki gabel ma 1-Qorti
tiddeciedi dwar is-solvenza taghhom. Il-kummissarji straordinarji jinhatru mill-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku u
mhux mill-Qorti. Joperaw taht is-supervizjoni tal-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku. Id-durata inizjali tal-
amministrazzjoni straordinarja hija ta’ 12-il xahar mill-awtorizzazzjoni tal-programm tal-EA mill-Ministru tal-
Izvilupp Ekonomiku, izda tista’ tigi estiza ulterjorment b’36 xahar (massimu) addizzjonali b’Ordni tal-Ministeru tal-
Izvilupp Ekonomiku. Fil-kaz ta’ grupp ta’ kumpaniji, il-procedura tista’ tigi estiza ghall-kumpaniji l-ohrajn tal-grupp
flimkien mal-kumpanija omm (kif gara ghal Cityliner).

Skont I-Artikolu 4 tal-Ligi Marzano flimkien mal-punt a tal-paragrafu 2 tal-Artikolu 27, u l-Artikolu 54 et seq. tal-Ligi Prodi-bis.
Decreto legislativo 8 luglio 1999, n. 270 — Nuova disciplina dell'amministrazione straordinaria delle grandi imprese in stato di
insolvenza, a norma dell’articolo 1 della legge 30 luglio 1998, n. 274 (GU Serie Generale no. 185, 9.8.1999).

Decreto-legge 23 dicembre 2003, n. 347 — “Misure urgenti per la ristrutturazione industriale di grandi imprese in stato di insolvenza”
(GU Serie Generale no. 298, 24.12.2003).

http:/[www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/en_alitalia-sentenza-17_2017-eng1.pdf


http://www.fallcoweb.it/home/pdf/alitalia/en_alitalia-sentenza-17_2017-eng1.pdf
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(50) Barra minn hekk, ghall-kumpaniji li joperaw servizzi pubblic¢i essenzjali, il-Ligi Marzano tipprovdi dan li gej:

— il-kummissarji straordinarji ghandhom is-setghat li jbighu l-assi tan-negozju permezz ta’ proc¢edura nnegozjata
(dment li l-prezz tal-bejgh miftiehem mill-kummissarji straordinarji max-xerrej ma jkunx anqas mill-valur tas-
suq stabbilit minn rapport ta’ espert indipendenti).

2.5. Dikjarazzjonijiet pubbli¢i minn membri tal-gvern Taljan

(51) Dak iz-zmien, fil-25 ta’ April 2017, wara r-rifjut tal-Pjan ta’ Bidla mill-haddiema, il-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku,
li l-portafoll tieghu kien jinkludi d-dossier ta’ Alitalia, gie intervistat mill-gazzetta Taljana Corriere della Sera.
[I-Ministru eskluda n-nazzjonalizzazzjoni jew li l-Istat kien se jhallas id-djun ta’ Alitalia. Madankollu, bi twegiba ghal
mistoqsija dwar selfa tranzizzjonali possibbli lil Alitalia, il-Ministru ddikjara li l-gvern kien se jipprovdi “I-minimu
assolut sabiex jitlesta l-process [il-bejgh tal-assi ta’ Alitalia mill-kummissarji straordinarji]. 1z-zamma tal-ajruplani
l-art mhuwiex koncepibbli minhabba li l-konnessjonijiet ikunu kompromessi u jbatu l-vjaggaturi, li jwassal
friperkussjonijiet diretti u indiretti pjuttost sinifikanti” (¥).

(52) Fit-30 ta’ April 2017, il-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku gie mistogsi fintervista mal-media ghaliex Alitalia ma
setghetx tithalla tfalli. II-Ministru spjega li I-falliment ta’ Alitalia “jkun xokk ghall-prodott domestiku gross, akbar
mix-xenarju ta’ perjodu ta’ sitt xhur kopert mis-self mill-gvern sabiex jinstab xerrej ... Ma nistghux [inhalluha] tfalli
mil-lum ghall-ghada minhabba li ma jifdlilniex konnessjonijiet minn naha wahda tal-pajjiz ghall-ohra. Ma jkunx
hemm kumpaniji ohrajn li lesti joffru l-konnessjonijiet, ghal perjodu dawn ma jibqghux moqdijin” (*).

(53) Fit-2 ta’ Mejju 2017, gazzetta finanzjarja Taljana rrapportat li I-Prim Ministru dak iz-Zmien iddikjara li I-Gvern
“intervjena mhux biss fuq talba esplicita tal-laqgha tal-azzjonisti, izda min-naha taghna huwa att ta’ responsabbilta
minn dawk li jridu jizguraw certi servizzi fundamentali” (*’). Fl-istess artiklu, il-Ministru ghall-Koezjoni Territorjali u
ghan-Nofsinhar iddikjara li “bid-decizjonijiet [tal-Kunsill tal-Ministri] dwar Alitalia, l-amministrazzjoni straordinarja
u s-selfa tranzizzjonali ta’ sitt xhur, salvajna r-rotot kollha. Ghalhekk, il-konnessjonijiet bl-ajru man-Nofsinhar huma
garantiti”.

(54) Skont artiklu fl-istampa Taljana fit-3 ta’ Mejju 2017, il-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku dak iz-zmien iddikjara li
“l-istrategija tal-gvern minn dejjem kienet li jimminimizza l-impatt fuq il-kontijiet pubbli¢i” u li l-gvern “ipprova
jevita” li jaghti s-selfa tranzizzjonali ta’ EUR 600 miljun, izda kienet “necessita u inevitabbli“minhabba li “z-zamma
tal-ajruplani l-art minn filghodu sa filghaxija tkun tiswa hafna aktar lill-kontribwenti Taljani”. Skont dak l-artiklu,
il-Ministru mbaghad fakkar li kien hemm “4,9 miljun prenotazzjoni ta’ biljetti mhallsin diga ma’ Alitalia” u li
l-wagfien ta’ kollox ikun jikkawza hsara lill-“PDG [u lill-immagni [tal-Italja], u mbaghad ... jintilfu l-konnessjonijiet
ghall-pajjiz ghal ¢ertu numru ta’ jiem jew ta’ gimghat, u dan huwa impossibbli”. Is-self inizjali, skont il-Ministru,
“ghalhekk iservi sabiex tigi evitata sitwazzjoni aghar minn perspettiva ekonomika” (*°).

(55) Fintervista ppubblikata fil-15 ta’ Ottubru 2017, il-Ministru tal-Infrastrutturi u tat-Trasport ta’ dak iz-zmien iddikjara
li s-self addizzjonali ta” EUR 300 miljun kien qed jaghti lill-kummissarji straordinarji “serhan il-mohh. “ma rridux
inbighu lil Alitalia bil-loqom, izda nbighuha. Naraw x’gara lil Air Berlin, li nxtrat minn Lufthansa: naqqsu l-ajruplani
u l-persunal bin-nofs. Izda meta titkisser attivita centrali, kulhadd jitlef”. Din hija r-raguni ghaliex ghal Alitalia
geghdin pjuttost inharsu lejn il-mudell ta’ Meridiana: is-sejba ta’ sieheb xieraq li jista’ jtejjibha”. Meta gie mistogsi
jekk kienx ikun fidejn il-gvern li jmiss li jittratta I-kwistjoni ta’ Alitalia, il-Ministru wiegeb “Mhux bilfors.
II-kumpanija hemm gieghda u hemm se tibqa’. Ghada jaghlqu l-offerti, issa naraw x’se jghidulna I-kummissarji. Bejn
issa u I-Milied se jkollna carezza dwar il-futur ta’ Alitalia. Izda dan il-gvern ma jridx jiechu decizjonijiet ta’ malajr” (*!)

(*) https:/[www.corriere.it/economia/17_aprile_25/escluso-salvataggio-stato-ma-voli-saranno-garantiti-b7bc7812-29e4-11¢7-9909-
587fe96421f8.shtml

(*) https:/[tg24.sky.it/economia/2017/04/30/intervista-carlo-calenda-alitalia.html

(*) https:/[www.ilsole24ore.com/art/alitalia-arrivano-commissari-gubitosi-laghi-e-paleari-prestito-ponte-600-mIn-AEfKMpEB?
refresh_ce=1

(%) http:/fwww.ilgiornale.it/news/economia/alitalia-prestito-600-milioni-calenda-agli-italiani-gi-139241 5.html

(") https:/[www.repubblica.it/economia/2017/10/15/news|graziano_delrio_bus_treni_e_piu_metro_un_piano_da_30_miliardi_per_ri
lanciare_i_trasporti_-178383342/


https://www.corriere.it/economia/17_aprile_25/escluso-salvataggio-stato-ma-voli-saranno-garantiti-b7bc7812-29e4-11e7-9909-587fe96421f8.shtml
https://www.corriere.it/economia/17_aprile_25/escluso-salvataggio-stato-ma-voli-saranno-garantiti-b7bc7812-29e4-11e7-9909-587fe96421f8.shtml
https://tg24.sky.it/economia/2017/04/30/intervista-carlo-calenda-alitalia.html
https://www.ilsole24ore.com/art/alitalia-arrivano-commissari-gubitosi-laghi-e-paleari-prestito-ponte-600-mln-AEfKMpEB?refresh_ce=1
https://www.ilsole24ore.com/art/alitalia-arrivano-commissari-gubitosi-laghi-e-paleari-prestito-ponte-600-mln-AEfKMpEB?refresh_ce=1
http://www.ilgiornale.it/news/economia/alitalia-prestito-600-milioni-calenda-agli-italiani-gi-1392415.html
https://www.repubblica.it/economia/2017/10/15/news/graziano_delrio_bus_treni_e_piu_metro_un_piano_da_30_miliardi_per_rilanciare_i_trasporti_-178383342/
https://www.repubblica.it/economia/2017/10/15/news/graziano_delrio_bus_treni_e_piu_metro_un_piano_da_30_miliardi_per_rilanciare_i_trasporti_-178383342/
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(56) Fuq l-istess nota, wara ¢-cahda mill-gvern tal-offerta ta’ Lufthansa (ara n-nota fqiegh il-pagna fil-premessa 61),
il-Ministru  tal-Infrastrutturi u  tat-Trasport ta’ dak iz-zmien iddikjara, fintervista ppubblikata
fl-24 ta’ Novembru 2017, li l-offerta ta’ Lufthansa “ma kinitx xierqa ghal pajjiz kbir bhall-Italja u ghal kumpanija
bhal Alitalia b’eluf ta’ haddiema u whud mill-aktar konnessjonijiet importanti fil-pajjiz. Se nistennew sakemm jigi
pprezentat lilna pjan ta’ zvilupp industrijali kif imiss, u mhux wiched li sempli¢ciment jimponi tbatija fuq
il-haddiema. Ghandna sa tmiem il-mandat tal-gvern; qed nippruvaw niksbu l-ahjar kundizzjonijiet. Infakkar li [-krizi
ta’ Alitalia hija dovuta ghal zbalji manigerjali, mhux ghas-sug, li fil-fatt gieghed jespandi malajr” (*?)

2.6. Il-process tal-bejgh ta’ Alitalia u l-estensjonijiet tieghu

(57) L-Artikolu 1 tal-Ordni Amministrattiv 55/2017, li ta s-self inizjali, stabbilixxa li, sabiex jitfassal il-programm tal-EA,
il-kummissarji straordinarji kellhom jippubblikaw, sas-17 ta’ Mejju 2017, sejha ghal espressjonijiet ta’ interess ghax-
xiri jew ghar-ristrutturar tal-kumpless kummer¢jali ta’ Alitalia. II-process wara dik is-sejha ghal interess, li ghandu
jitwettaq fi zmien sitt xhur mill-ghoti tal-ewwel finanzjament, kien li jigi zgurat li jigu ssodisfati l-principji tat-
trasparenza, tat-trattament ugwali u tan-nondiskriminazzjoni.

(58) Fis-17 ta’ Mejju 2017, fkonformita mal-Artikolu 1 tal-Ordni Amministrattiv 55/2017, il-kummissarji straordinarji
nedew sejha ghal espressjoni ta’ interess bl-ghan li jigi deciz jekk Alitalia setghetx tigi rristrutturata jew jekk l-assi
taghha kellhomx jinbieghu, jew bhala unitajiet operatorji jew bhala oggetti u kuntratti operatorji.

(59) 1I-perjodu li fih kellhom isiru l-espressjonijiet ta’ interess intemm fil-21 ta’ Lulju 2017. FI-1 ta’ Awwissu 2017,
il-kummissarji straordinarji, kif awtorizzati mill-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku, organizzaw process ta’ sejha
ghall-offerti sabiex ibighu l-assi tal-kumpaniji taht amministrazzjoni straordinarja (Alitalia u Cityliner) bhala
unitajiet operatorji bi skadenza fis-16 ta’ Ottubru 2017 ghall-prezentazzjoni tal-offerti, u bi skadenza tal-
5 ta’ Novembru 2017 ghall-finalizzazzjoni tal-process tal-bejgh.

(60) Ghas-sejha ghall-offerti, il-maggoranza tal-assi tal-kumpaniji taht amministrazzjoni straordinarja (Alitalia u
Cityliner) inqasmu funitajiet operatorji separati, li jikkonsistu specifikament fdawn: (a) l-attivitajiet tan-negozju fis-
shuhija taghhom (“Lott Shih” jew “Lott Uniku”); jew inkella (b) l-attivitajiet tal-avjazzjoni (“Lott tal-Avjazzjoni”); u (c)
l-attivitajiet ta’ mmaniggjar (“Lott ta’ Mmaniggjar”). Il-Lott tal-Avjazzjoni kien jinkludi l-assi u r-relazzjonijiet legali
marbutin mal-attivitajiet tat-trasport bl-ajru mwettqin mill-kumpaniji taht amministrazzjoni straordinarja, inkluzi
I-flotta, is-slots, il-marka, l-ingenji tal-ajru tas-sussidjarji Irlandizi u l-kuntratti ta’ lokazzjoni u ta’ manutenzjoni.
II-Lott ta’ Mmaniggjar kien jinkludi l-assi u r-relazzjonijiet legali tal-kumpaniji taht amministrazzjoni straordinarja
marbutin mas-servizzi mwettqa fl-ajruporti ghall-assistenza fuq l-art favur partijiet terzi. Il-Lott Shih kien jinkludi
l-assi u r-relazzjonijiet legali tal-Lott tal-Avjazzjoni u tal-Lott ta” Mmaniggjar. L-offerent kien liberu li jiddefinixxi
l-perimetru tal-offerta ta’ xiri.

(61) L-Ordni Amministrattiv 148/2017, li ta s-self addizzjonali ta” EUR 300 miljun, estenda l-iskadenza inizjali tal-
5 ta’ Novembru 2017 ghat-tlestija tal-process tal-bejgh sat-30 ta’ April 2018. Imbaghad, wara li s-sejha ghall-offerti
ma rnexxietx (?) fit-22 ta’ Dicembru 2017, il-kummissarji straordinarji fethu procedura nnegozjata gdida (**) ghall-
bejgh tal-assi ta’ Alitalia.

() www.ilmessaggero.it/economia/flashnews/alitalia_gubitosi_il_2017_si_chiudera_con_una_crescita_dei _ricavi-3380622.html

(**) Kif irrapportat fil-pagna 133 tal-programm tal-EA, l-ebda offerta sottomessa (fost l-ohrajn, minn Lufthansa, minn EasyJet u minn
Airport Handling S.p.A.) ma kienet konformi mar-regoli procedurali. Bmod partikolari, skont il-pagna 17 tal-prezentazzjoni tal-
kummissarji straordinarji waqt seduta ta’ smigh quddiem il-Kumitati IX u X kongunti tal-Kamra tad-Deputati fis-27 ta’ Marzu 2019,
dawk l-offerti kienu nigsin minn elementi vinkolanti u minn elementi essenzjali (bond tal-offerta, dokumenti kuntrattwali jew pjan
industrijali).

(*) I-possibbiltad li jkun hemm procedura nnegozjata hija prevista mill-paragrafu 4-quater tal-Artikolu 4 tal-Ligi Marzano, bhala
alternattiva ghas-sejha ghall-offerti. Il-procedura nnegozjata trid titwettaq minghajr pregudizzju ghall-konformita mal-principji tat-
trasparenza u tan-nondiskriminazzjoni.
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(62)

(64)

(66)

)

(*)

Il-proc¢edura nnegozjata kellha skadenza originali fl-10 ta’ April 2018, li sussegwentement giet estiza ghall-
31 ta’ Ottubru 2018. Fi tmiem il-proc¢edura nnegozjata fis-31 ta’ Ottubru 2018, waslu erba’ proposti (*). Hija biss
l-offerta tal-kumpanija ferrovjarja Taljana Ferrovie dello Stato (“FS”), li kienet appoggata minn bond tal-offerta ta’
EUR 17,5 miljun, li tgies validu mill-kummissarji straordinarji. Peress li l-offerta ta’ FS kienet kundizzjonali, FS
inghatat skadenza gdida sabiex tissottometti l-offerta vinkolanti taghha. L-iskadenza sabiex tigi sottomessa l-offerta
vinkolanti giet posposta diversi drabi, l-aktar recenti fil-21 ta’ Novembru 2019.

FS nagset milli tissottometti offerta vinkolanti finali sa dik id-data. Minhabba dak in-nuqqas ta’ sottomissjoni ta’
offerta, il-Kummissjoni tithem li I-process tal-bejgh tqies li falla ().

2.7. Id-Decizjoni tal-Ftuh

Fid-Decizjoni tal-Ftuh, il-Kummissjoni kkonkludiet b'mod provvizorju li z-zewg selfiet mill-Istat kienu
jikkostitwixxu ghajnuna mill-Istat skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE.

B'mod partikolari, il-Kummissjoni qgieset li z-zewg selfiet mill-Istat taw vantagg ekonomiku lil Alitalia ghall-finijiet
tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE. L-affermazzjoni li, meta tat lil Alitalia z-zZewg selfiet mill-Istat, 1-Italja kienet agixxiet
bhala operatur fekonomija tas-suq ma kinitx issostanzjata b’evidenza.

Fir-rigward tal-kompatibbilta tal-ghajnuna, il-Kummissjoni gieset li Alitalia kienet impriza fdiffikulta skont it-tifsira
tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar u waslet ghall-konkluzjoni provvizorja li kien hemm dubji serji
dwar il-kompatibbilta taz-zewg selfiet mill-Istat mas-suq intern skont l-Artikolu 107(3)(c) tat-TFUE.

B'mod partikolari, I-Italja kienet argumentat li z-zewg selfiet mill-Istat kienu mehtiega sabiex jigu evitati hrug fdaqqa
mis-suq, u l-konsegwenzi negattivi assocjati, ta’ kumpanija li ghandha rwol sistemiku importanti fir-rigward tas-
settur kollu tat-trasport bl-ajru tal-Italja. [l-Kummissjoni gieset li ma kienx hemm bizzejjed informazzjoni sabiex
tintlahagq il-konkluzjoni dwar l-ezistenza ta’ kontribuzzjoni ghal objettiv ta’ interess komuni.

[I-Kummissjoni kellha wkoll dubji dwar jekk kienx gie ssodisfat il-kriterju ta’ adegwatezza taz-zewg selfiet mill-Istat,
peress li Z-zewg selfiet mill-Istat ma gewx irrimborzati fi Zmien sitt xhur wara l-ewwel zborz taghhom lil Alitalia.
Barra minn hekk, ma kienx ¢ar meta ssehh il-likwidazzjoni u jekk din kinitx se tigi ffinalizzata fi hdan perjodu ta’
zmien ragonevoli kif mehtieg mil-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar. Ghalhekk, 1-ghajnuna dehret li
ppermettiet li jissoktaw l-operazzjonijiet ta’ Alitalia bejn Mejju 2017 u tal-ingas Ottubru 2019, hekk kif Zammet
negozju li, altrimenti, ma jkunx vijabbli fis-suq ghal perjodu ferm itwal minn perjodu temporanju ta’ sitt xhur.

Barra minn hekk, il-Kummissjoni kellha dubji dwar jekk kienx gie ssodisfat il-kriterju ta’ proporzjonalita taz-zewg
selfiet mill-Istat. Il-pjan ta’ likwidita pprovdut mill-Italja kien jinkludi rizervi ta’ likwidita sostanzjali (EUR 796
miljun fi tmiem l-ewwel trimestru tal-2018, li gradwalment naqsu ghal EUR 546 miljun fi tmiem 1-2018).
Madankollu, l-Italja ma spjegatx ghaliex dik il-likwidita eccessiva kienet strettament necessarja sabiex Alitalia tibga’
topera ghal sitt xhur. Ghalhekk, il-Kummissjoni kellha dubji dwar jekk l-ammont tal-ghajnuna kienx limitat ghall-
minimu necessarju.

Fl-ahhar nett, fuq il-bazi tal-informazzjoni pprovduta mill-Italja, il-Kummissjoni kkonkludiet b'mod provvizorju li
Alitalia ma kienet ibbenefikat mill-ebda ghajnuna ghas-salvatagg, ghajnuna ghar-ristrutturar jew appogg ghar-
ristrutturar temporanju fl-ahhar 10 snin qabel I-ghoti taz-zewg selfiet mill-Istat u li l-principju “tal-ewwel u tal-
ahhar darba”, stabbilit fil-punti 70 u 71 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar, kien gie rrispettat.

Skont il-pagna 18 tal-prezentazzjoni tal-kummissarji straordinarji fis-seduta li saret fis-27 ta’ Marzu 2019 qabel il-Kumitati IX u X
kongunti tal-Kamra tad-Deputati, fil-31 ta’ Ottubru 2018 il-kummissarji straordinarji r¢ivew zewg offerti (Ferrovie dello Stato u
Easy]et), manifestazzjoni ta’ interess wahda (Delta Air lines) u komunikazzjoni mhux vinkolanti wahda (Lufthansa, (‘l-offerta ta’
Lufthansa”).

Dik l-informazzjoni giet irrapportata mill-istampa: ara 1l Corriere della Sera, il-21 ta’ Novembru 2019 “Alitalia, il salvataggio salta
ancora: ottavo rinvio per la cordata”; La Repubblica, 1-20 ta’ Novembru 2019 “Si ferma la cordata Fs-Atlantia. Alitalia verso l'ottavo
rinvio”; La Repubblica, is-26 ta’ Novembru 2019 “Alitalia, la resa del governo. Patuanelli: “La soluzione di mercato non c'¢”.
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(71)

(72)

(75)

[I-Kummissjoni kienet diga kkonkludiet li ma kien hemm l-ebda kontinwita ekonomika bejn CAI u Alitalia Linee
Acree SpA, li partijiet mill-assi taghha gew akkwistati minn CAI u ntuzaw sabiex tinholoq l-Alitalia prezenti (*'). Fil-
passat, Alitalia Linee Aeree SpA kienet irciviet self ta’ EUR 300 miljun, li [-Kummissjoni kkonkludiet li kien
ghajnuna () skont il-verzjoni precedenti tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar (*). Li kieku kien hemm
kontinwita, Alitalia ma kinitx tkun eligibbli ghall-ghajnuna skont il-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar.

3. KUMMENTI MINN PARTIJIET INTERESSATI

Tliet partijiet interessati (jigifieri Ryanair, il-parti anonima kkoncernata, Aegean) issottomettew il-kummenti
taghhom lill-Kummissjoni skont I-Artikolu 108(2) tat-TFUE.

3.1. Ryanair

Dwar l-ezistenza ta’ ghajnuna, Ryanair targumenta li 1-Principju tal-Operatur fEkonomija tas-Suq mhuwiex
applikabbli la (i) ghas-self inizjali, peress li I-Italja tatha bhala awtorita pubblika li ssegwi l-objettivi ta’ interess
generali relatati mal-utenti tas-servizz tat-trasport ta’ Alitalia u mal-haddiema taghha u mal-kontinwita territorjali
tar-Repubblika Taljana; u langas (i) ghall-finanzjament addizzjonali ta’ EUR 300 miljun, li ma jistax jigi ggustifikat
bix-xieraq mill-iskopertura precedenti tal-Istat ghal Alitalia.

Fir-rigward tal-kompatibbilta tal-ghajnuna, Ryanair targumenta li l-kundizzjonijiet ta’ kompatibbilta ma humiex
issodisfati. Fir-rigward tal-kriterju ta’ interess komuni, li kieku l-flotta ta’ Alitalia nzammet l-art, il-linji tal-ajru
kompetituri bi prezzijiet baxxi kienu jkunu jistghu jissostitwixxu kwalunkwe servizz mitluf — inkluzi -OSP —, kif
muri mir-rivitalizzazzjoni tat-traffiku tal-ajru fl-ajruporti ta’ Budapest u ta’ Barcellona wara l-kollass ta’ Malév u ta’
Spanair rispettivament. Minflok ma tghin fl-effi¢jenza tas-suq Taljan tat-trasport bl-ajru, I-ghajnuna fil-fatt tfixklu u
taghmel hsara lill-interess komuni. L-ghajnuna tintuza ghal kompetizzjoni ingusta fuq rotot profittabbli, anki fir-
rigward ta’ servizzi u ta’ inizjattivi godda (jigifieri l-lounge 1-gdida “Casa Italia” fl-ajruport ta’ Ruma (**)) miftuha
minn Alitalia. Fir-rigward tar-ritorn ghall-kundizzjoni ta’ vijabbilta fit-tul, Ryanair tinnota li, fin-nuqgas ta’ pjan ta’
direzzjoni tan-negozju, iz-zewg selfiet mill-Istat joholqu rizerva ta’ flus mhux gustifikata ghal Alitalia. Ryanair
tissottometti wkoll li minbarra li l-assi ta’ Alitalia ma humiex bizzejjed sabiex jirrimborzaw is-self, hija ghadha
taghmel it-telf, u titlef EUR 1,75 miljun kuljum b’EBIDTA negattiv ta’ EUR 0,7 miljun kuljum.

3.2. Il-parti interessata anonima

Fir-rigward tal-kompatibbilta tal-ghajnuna, il-parti interessata anonima targumenta li, ghall-kuntrarju tar-rekwizit li
l-ghajnuna ghas-salvatagg jenhtieg li tkun ta’ natura urgenti u temporanja, peress li ghandha l-ghan li twiegeb ghal
krizi akuta fil-likwidita, I-ghajnuna tiffavorixxi lil Alitalia fuq linji tal-ajru ohrajn. Dan minhabba li -ghajnuna ttejjeb
b'mod artifi¢jali s-sitwazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia, peress li I-problemi ta’ Alitalia ma humiex kwistjonijiet godda
izda pjuttost dejjiema, li ilhom jizdiedu b’'mod drammatiku u kontinwu matul l-ahhar snin.

[l-parti interessata anonima targumenta wkoll li mezzi ohrajn, li joholqu angas distorsjoni ghas-suq, kienu jkunu
disponibbli ghal Alitalia sabiex tizgura operazzjonijiet kontinwi matul l-amministrazzjoni straordinarja ta’ Alitalia.

3.3. Aegean

Aegean tindika li fuq il-bazi tal-gharfien taghha dwar is-suq, it-termini tas-self inizjali u tas-self addizzjonali ta’
EUR 300 miljun ma kinux konformi mal-kundizzjonijiet ta’ finanzjament li x'aktarx kienu disponibbli fis-suq ghal
linja tal-ajru fdiffikulta bhal Alitalia. Aegean tinnota wkoll li l-objettiv iddikjarat tas-self inizjali u tas-self
addizzjonali ta’ EUR 300 miljun kien li jigi zgurat li I-kumpanija tibqa’ negozju avvjat. Fid-dawl ta’ dan, huwa car li

pjuttost politi¢i bhaz-zamma tal-impjiegi u l-evitar tal-inkwiet socjali.

Id-Decizjoni C(2008) 6745 final, tat-12 ta’ Novembru 2008, dwar l-ghajnuna mill-Istat N 510/2008 — I-Italja — Bejgh ta’ assi tal-
linja tal-ajru Alitalia.

Id-Decizjoni tal-Kummissjoni 2009/155/KE tat-12 ta’ Novembru 2008 dwar is-self ta’ EUR 300 miljun li approvat l-Italja ghall-
kumpanija Alitalia Nru C 26/08 (ex NN 31/08) (GU L 52, 25.2.2009, p. 3).

II-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni — Linji gwida Komunitarji dwar l-ghajnuna mill-Istat ghas-salvatagg u ghar-ristrutturar ta’
imprizi Pdiffikultd (GU C 244, 1.10.2004, p. 2).

Il-lounge il-gdida “Casa Italia” nfethet fGunju 2018 fl-ajruport Fiumicino ta’ Ruma, iz-zona tal-imbarkazzjoni ta¢-centru kapitali li
minnu kwazi s-servizzi kollha fuq distanzi medji u twal ta’ Alitalia jitilqu lejn destinazzjonijiet barra miz-zona Schengen. Il-lounge
tista’ tintuza esklussivament mill-passiggieri ta’ Alitalia u ta’ SkyTeam li jivvjaggaw lejn destinazzjonijiet internazzjonali
interkontinentali u barra mix-Schengen.
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(77)  B'referenza ghall-kompatibbilta tal-ghajnuna, Aegean targumenta b’mod partikolari li:

(a) l-ghajnuna ma kinitx limitata ghall-minimu, peress li kienet manifestament sproporzjonata fir-rigward kemm
tal-ammont kif ukoll tat-termini taghha. L-ghajnuna ppermettiet lil Alitalia mhux biss tibqa’ attiva fis-suq, izda
wkoll li tespandi l-operazzjonijiet taghha billi tiftah rotot kompetituri godda b'fatturi ta’ taghbija tal-ajruplani
baxxi hafna;

(b) 1-ghajnuna kellha effett distorsiv fuq is-suq, li kien gie ppreservat ghal kull jum li baqghet ghad-dispozizzjoni ta’
Alitalia, bl-effett negattiv addizzjonali ta’ ingranagg minn Alitalia tal-vantagg li r¢iviet miz-zewg selfiet mill-Istat
sabiex tikkummer¢jalizza s-servizzi taghha b’'mod aggressiv u tikkompeti ma’ linji tal-ajru ohrajn;

(c) ghall-kuntrarju tal-punt 55(e) tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar, Alitalia dahhlet fis-sehh mizuri
strutturali, kif muri mill-ftuh ta’ rotot godda, li, fil-kuntest tas-suq tas-servizzi tal-avjazzjoni, kienu
jikkostitwixxu l-akkwizizzjoni ta’ sehem mis-suq, u espansjoni mhux gustifikata tal-operazzjonijiet taghha;

(d) l-effett distorsiv tal-ghajnuna ntwera bil-ftuh ta’ rotot godda, biz-zieda fil-frekwenza ta’ xi titjiriet, u bl-operat
bfatturi ta’ taghbija baxxi fuq xi whud minn dawk ir-rotot. Effett distorsiv bhal dan issogra li jsir permanenti
minhabba t-tul ta’ Zmien eccessiv li matulu I-ghajnuna kienet ghad-dispozizzjoni ta’ Alitalia.

4. INFORMAZZJONI PPROVDUTA MILL-ITALJA
4.1. Kummenti mill-Italja

4.1.1. Kunsiderazzjonijiet tal-awtoritajiet pubblici

(78)  Skont I-Italja, is-self inizjali kien mahsub sabiex jindirizza I-htigijiet urgenti ta’ gestjoni ta’ Alitalia u ta’ kumpaniji
ohrajn tal-grupp imgeghdin taht amministrazzjoni straordinarja, jigifieri Cityliner (ara l-premessa 41). Dawk
il-htigijiet kienu jinkludu l-izgurar li Alitalia setghet tkompli tippartecipa fis-sistemi regolatorji internazzjonali li
jirregolaw il-linji tal-ajru, bhall-IATA, sakemm tittieched id-decizjoni ghar-ristrutturar ta’ Alitalia jew ghall-bejgh tal-
assi taghha (ara l-premessa 17).

(79) L-awtoritajiet Taljani ziedu wkoll li s-self inizjali gie pprovdut minhabba l-htiega li tigi evitata l-interruzzjoni tas-
servizz, filwaqt li titqies it-tbatija so¢jali u l-inkonvenjent serju ghall-utenti li tali interruzzjoni tkun tinvolvi, bi ksur,
fost l-ohrajn, tad-dritt ghall-kontinwita territorjali fi hdan ir-Repubblika tal-Italja ggarantit mill-Kostituzzjoni Taljana.

(80) L-ltalja ggustifikat l-affermazzjoni taghha li I-hrug ta’ Alitalia jkun iwassal ghal tfixkil serju fis-settur tat-trasport tal-
passiggieri bl-ajru u fis-so¢jeta billi pprovdiet id-data li gejja: fl-1 ta’ Mejju 2017, in-numru totali ta’ passiggieri li
kienu pprenotaw ghall-perjodu minn Mejju 2017 sa Marzu 2018 kien jammonta ghal EUR 4 935 210 (jew b'biljett
mahrug diga jew b'biljett li kien ghadu jrid jinhareg), li minnhom madwar EUR 1,3 miljun fMejju u aktar minn nofs
miljun matul l-ewwel 15-il jum tax-xahar. Il-valur totali tal-biljetti mahrugin ghall-perjodu minn Mejju 2017 sa
Marzu 2018 kien ta’ EUR 429 miljun (i minnhom EUR 125 miljun kienu relatati max-xahar ta’ Mejju 2017 biss),
filwaqt li I-kostijiet ta’ kumpens li kellhom jithallsu lill-passiggieri rregistrati fl-ewwel 15-il jum ta’ Mejju 2017 skont
ir-Regolament (KE) Nru 261/2004 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill (") kienu jkunu ta’ madwar EUR 268,5
miljun.

(81) L-awtoritajiet Taljani spjegaw li ladarba Alitalia dahlet taht l-amministrazzjoni straordinarja, il-finanzjament inghata
sakemm jithejja u jigi implimentat programm tal-EA.

(82) L-awtoritajiet Taljani affermaw li minghajr iz-zewg selfiet mill-Istat kien ikun difficli li jitwettaq il-process tas-sejha
ghall-offerti ghall-izvestiment ta’ Alitalia fkonformita mal-oghla standards ta’ trasparenza, ta’ nonkondizzjonalita u
ta’ kompetittivita. Dan kien jikkostitwixxi I-prekundizzjoni ghall-kisba tal-ahjar valur possibbli mill-assi li kellhom
jinbieghu, jigifieri l-izvestiment tan-negozji ta’ Alitalia fl-ahjar kundizzjonijiet tas-suq li jistghu jinkisbu permezz ta’

() Ir-Regolament (KE) Nru 261/2004 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tal-11 ta’ Frar 2004 li jistabbilixxi regoli komuni dwar
il-kumpens u l-assistenza ghal passiggieri fil-kaz li ma jithallewx jitilghu u ta’ kancellazzjoni jew dewmien twil ta’ titjiriet (GU L 46,
17.2.2004, p. 1).
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procedura kompetittiva. Fil-kummenti supplimentari taghha sottomessi fil-25 ta’ Settembru 2018, l-Italja enfasizzat
li I-logika ekonomika taz-zewg selfiet mill-Istat kienet li tigi zgurata l-vijabbilta fit-tul ta’ Alitalia billi tigi ffacilitata
t-tlestija b'success, f'perjodu ta’ zmien iddeterminat minn gabel, tal-procedura ta’ offerti kompetittiva ghall-bejgh tal-
assi ta’ Alitalia. Dik kellha l-ghan, essenzjalment, li tippreserva l-valur massimu ta’ dawk l-assi sakemm jitlesta t-tali
bejgh.

4.1.2. Fir-rigward tal-valutazzjoni taz-zewg selfiet mill-Istat qabel I-ghoti

(83) L-Italja ma ssottomettiet I-ebda evidenza li kienet wettqet valutazzjoni ex ante tal-profittabilita taz-zewg selfiet mill-
Istat qabel ma tathom. Meta [-Kummissjoni talbitha tipprovdi kwalunkwe evidenza bhal din, I-Italja sempli¢ciment
iddikjarat li -kombinazzjoni tar-rata tal-imghax li kienet tapplika ghaz-zewg selfiet mill-Istat flimkien mar-rekwiziti
vinkolanti stretti dwar ir-ripagament taghhom tizgura rizultat pozittiv ghas-sellief. Ghalhekk, skont I-Italja, il-bilan¢
tal-intervent finanzjarju certament ikun pozittiv ghall-mutwanti, peress li r-riskju mehud minn dan tal-ahhar ikun
limitat u, fi kwalunkwe kaz, remunerat skont it-termini tas-suq.

4.1.2.1. Fir-rigward tal-konformita tas-self inizjali mal-imgiba tas-suq

(84) L-awtoritajiet Taljani affermaw li s-self inizjali kien allinjat mal-kundizzjonijiet tas-suq u, ghalhekk, kien jaga’ barra
mill-kamp ta’ applikazzjoni tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE, peress li ma kienx jikkostitwixxi ghajnuna.

(85) Skont l-awtoritajiet Taljani, is-self inizjali huwa allinjat mal-imgiba tas-suq minhabba l-kundizzjonijiet specifici
marbutin mieghu, jigifieri: (i) rata EURIBOR ta’ sitt xhur, flimkien ma’ 1000 punt bazi fkonformitda mal-
Komunikazzjoni dwar ir-Rata ta’ Referenza (*); (i) il-hlas lura obbligatorju fi Zmien sitt xhur mill-hlas, b’(iii)
ripagament ta’ prijorita fuq kwalunkwe dejn iehor taht l-amministrazzjoni straordinarja ta” Alitalia. Il-kost tal-
imghax impost allegatament gie kkalkolat fuq il-bazi tal-kundizzjonijiet u tal-parametri tas-suq, filwaqt li tqiesu bis-
shih i¢-cirkostanzi specifici ta’ Alitalia. Peress li gew applikati l-kundizzjonijiet tas-suq, is-self ma ta I-ebda vantagg
iffinanzjat mill-Istat lil Alitalia u, ghalhekk, ma jistax jikkostitwixxi mizura ta’ ghajnuna.

(86) L-awtoritajiet Taljani argumentaw li r-riskju mehud mill-Istat bhala sellief — remunerat bil-kundizzjonijiet tas-suq —
prattikament ma jezistix fid-dawl tal-benefi¢¢ju rikonoxxut tar-ripagament prijoritarju fuq kwalunkwe dejn iehor
taht l-amministrazzjoni straordinarja ta’ Alitalia. L-awtoritajiet Taljani jaffermaw li kien ragonevoli li wiehed jassumi
li, fi kwalunkwe kaz, l-assi ta’ Alitalia jistghu jkopru d-djun li jirrizultaw mis-self inizjali, ikun xi jkun l-ezitu tal-
procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja.

(87) Skont l-awtoritajiet Taljani, il-kombinazzjoni tal-livell tal-imghax mitlub u t-termini stretti ta’ ripagament tfisser li
l-ezitu ghas-sellief, jigifieri I-bilan¢ finali tal-intervent finanzjarju, certament se jkun pozittiv. Ghalhekk, is-self kien
kompletament konformi mal-prin¢ipju ta’ investitur privat fekonomija tas-suq u ma kien hemm l-ebda obbligu
procedurali li -Kummissjoni tinghata notifika minn qabel skont I-Artikolu 108(2) tat-TFUE.

(88) L-awtoritajiet Taljani argumentaw ukoll li l-azzjonisti privati, inkluz, b'mod partikolari, Etihad, kienu wkoll lesti li
jipprovdu finanzjament lil Alitalia fil-qafas tal-Pjan ta’ Bidla. B'mod aktar specifiku, fit-22 ta’ Dicembru 2016, (i)
Alitalia lahget ftehim mal-kredituri finanzjarji taghha stess ghal moratorju, (ii) l-azzjonisti ta’ Alitalia ddiskutew
il-hrug ta’ strumenti azzjonarji partecipi li jiswew USD 231 miljun; (iii) [wiehed mill-azzjonisti ta’ Alitalia dahal fi
ftehimiet dwar l-impenji ekonomici fir-relazzjoni bejn l-azzjonisti ta’ Alitalia]. Fis-27 ta’ Dicembru 2016, Etihad tat
ukoll self subordinat mill-azzjonisti ta’ EUR 100 miljun lil Alitalia. Fnota datata 1-25 ta’ Marzu 2019, l-awtoritajiet
Taljani affermaw ukoll li z-zewg selfiet mill-Istat huma allinjati mal-ammont tal-finanzjament il-gdid previst fil-Pjan
ta’ Bidla ta’ Alitalia.

(*) Tl-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni dwar ir-revizjoni tal-metodu li jistabbilixxi r-rati ta’ referenza u ta’ skont (GU C 14, 19.1.2008,
p- 6).
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4.1.2.2. Fir-rigward tas-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun

(89) L-awtoritajiet Taljani jiddikjaraw li l-argumenti taghhom fir-rigward tas-self inizjali japplikaw bl-istess mod ghall-
finanzjament addizzjonali ta’ EUR 300 miljun, li gie pprovdut taht l-istess termini u kundizzjonijiet bhas-self
inizjali, filwaqt li titqies bis-shih is-sitwazzjoni specifika ta’ Alitalia.

(90)  L-awtoritajiet Taljani jargumentaw ukoll Ii s-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun u l-estensjonijiet tar-ripagament tal-
finanzjament ta’ EUR 600 miljun fOttubru 2017 kienu necessarji sabiex tigi organizzata s-sejha ghall-offerti u jigi
zgurat il-bejgh ta’ Alitalia bl-ahjar kundizzjonijiet tas-suq li jistghu jinkisbu. Il-falliment ta’ tali sejha ghall-offerti
kien ikollu effetti punittivi fuq il-prospetti tan-negozju tal-kumpanija u kien jikkawza dannu serju lill-partijiet
ikkoncernati kollha. Ghalhekk, iz-zewg selfiet mill-Istat kienu relatati mill-qrib mal-ghan li tinkiseb il-vijabbilta fit-
tul tal-kumpanija.

4.1.3. Dwar id-Decizjoni tal-Fruh

(91) Fir-rigward tad-Decizjoni tal-Ftuh, l-Italja tiddikjara li I-valutazzjoni tal-Kummissjoni (¥) tal-valur tal-assi ta’ Alitalia
saret qabel id-dhul tal-kumpanija taht amministrazzjoni straordinarja, u ghalhekk ma kinitx aggornata fiz-zmien
tar-rispons tal-Italja (il-25 ta’ Mejju 2018). L-Italja targumenta, fdak ir-rigward, li I-bidliet implimentati mill-
manigment il-gdid ta’ Alitalia wasslu ghal azzjonijiet sabiex jigi ssalvagwardjat id-dhul, sabiex jigu limitati l-kostijiet
u sabiex tizdied l-efficjenza. Fdak ir-rigward, l-talja l-ewwel issostni li l-kummissarji straordinarji indirizzaw
il-problemi finanzjarji u manigerjali ta’ Alitalia, billi ssimplifikaw l-operazzjonijiet u nnegozjaw il-kuntratti mill-
¢did, ez. kisbu tnaqqis notevoli fil-kostijiet tal-lokazzjoni (kostijiet tal-lokazzjoni stmati ta’ EUR [210-250] miljun
f1-2018 meta mqabblin ma’ EUR [260-340] miljun fI-2017). L-Italja tenfasizza li, meta wiehed igis dak l-iffrankar u
|-fatt li I-procedura ta’ bejgh kienet avvjata, l-assi ta’ Alitalia kienu sottovalutati.

(92) Barra minn hekk, bhala parti mis-setghat spe¢jali moghtijin lilhom bil-ligi, il-kummissarji straordinarji nghataw
is-setgha, perezempju, li jiehdu passi sabiex jirkupraw il-flus dovuti lil Alitalia u jinnegozjaw is-saldu tal-
pretensjonijiet ma’ partijiet ohrajn. Ghalhekk, il-valur tal-assi ta’ Alitalia jkollu jigi rrivedut fid-dawl tad-dhul miksub
u tat-tnaqqis fil-kostijiet maghmulin mill-kummissarji straordinarji. L-Italja tafferma wkoll li l-valwazzjoni fil-
komunikazzjoni mhux vinkolanti sottomessa minn Lufthansa ma setghetx tirrifletti I-valur tal-assi ta’ Alitalia peress
li l-offerta kienet ghal parti biss mill-assi offruti u tista’ tirrifletti certi interessi soggettivi mill-parti offerenti.
Ghaldagstant, il-valwazzjoni ghal parti mill-assi ma setghetx tintuza bhala indikatur ghad-determinazzjoni tal-valur
tal-assi kollha.

(93) L-lItalja tikkontesta l-affermazzjoni tal-Kummissjoni li ftit li xejn kien hemm evidenza li turi li I-Italja kellha x'titlef
l-aktar fix-xenarju kontrofattwali li fih ma jigux ipprovduti z-zewg selfiet mill-Istat. L-Italja targumenta li, peress li
Alitalia tinsab fi procedura ta’ insolvenza gestita minn kummissarji straordinarji mahturin mill-gvern, dawk
il-kummissarji geghdin jagixxu bi skop pubbliku. L-Italja targumenta li, ghalkemm Alitalia ma hijiex proprjeta tal-
Istat izda l-kummissarji straordinarji qeghdin jagixxu bi skop pubbliku, I-Italja tista’, ghaldaqstant, tqis it-telf li kien
igarrab I-Istat li kieku Alitalia ma baqghetx topera u giet illikwidata meta ddecieda jekk jintervjenix bhala sellief tas-
suq.

(94) L-ltalja lanqas ma tagbel mal-osservazzjoni tal-Kummissjoni fil-premessa 64 tad-Decizjoni tal-Ftuh li, peress li I-Istat
kien biss azzjonist minoritarju indirett, ma setax jibbenefika minn prezz tal-bejgh ahjar bl-istess mod bhall-azzjonisti
li kellhom maggoranza. L-Italja tikkontesta li, peress li r-rikavat mill-bejgh tal-assi huwa ddestinat ghall-kredituri,
l-interess ta’ numru usa’ ta’ partijiet ikkoncernati, bhal kredituri, klijenti, haddiema u fornituri, jehtieg li jitqies meta
jigi vvalutat jekk iz-zewg selfiet mill-Istat sarux skont il-kundizzjonijiet tas-suq.

() I-Kummissjoni ma pprovditx il-valutazzjoni taghha stess tal-valur ta’ Alitalia fid-Decizjoni tal-Ftuh, izda rreferiet ghall-valur ta’
Alitalia fuq il-bazi tar-rapport ta’ valwazzjoni kkummissjonat mill-kummissarji straordinarji fOttubru 2017 (dak ir-rapport, I-hekk
imsejjah studju ta’ Leonardo, huwa deskritt fil-premessi 118 sa 122; ara I-premessa 62 tad-Decizjoni tal-Ftuh).
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4.1.4. Fir-rigward tax-xenarju kontrofattwali ghall-ghoti tal-ghajnuna

(95) Fil-kummenti supplimentari taghha sottomessi fil-25 ta’ Settembru 2018, l-Italja stabbiliet, faktar dettall,
il-konsegwenzi fix-xenarju kontrofattwali tal-likwidazzjoni ta’ Alitalia fil-31 ta’ Dicembru 2017 u ddikjarat dan li gej:

(a) Il-Istat agixxa bhala operatur fekonomija tas-suq, minhabba t-telf sinifikanti li kien ikollu jgarrab fkaz ta’
bejgh/gheluq tal-kumpanija fil-31 ta’ Dicembru 2017, diga previst fid-data tal-ghoti tas-self inizjali. Dak it-telf
kien jammonta ghal EUR [aktar minn biljun], essenzjalment minhabba: (i) il-kostijiet marbutin mal-qghad
imgarrbin mill-Istat; (ii) it-taxxi mhux imhallsin; (iii) il-kostijiet ta’ kumpens minhabba I-passiggieri; (iv) l-effetti
konsegwenzjali fuq il-fornituri;

(b) iz-zewg selfiet mill-Istat kellhom jindirizzaw il-htigijiet urgenti ta’ gestjoni ta’ Alitalia u jevitaw interruzzjoni tas-
servizz, li potenzjalment twassal ghal problemi fis-so¢jeta u ghal tfixkil serji;

(c) iz-zewg selfiet mill-Istat kienu allinjati mar-rata ghall-kumpaniji bi klassifikazzjoni hazina b’kollateralizzazzjoni
baxxa fil-Komunikazzjoni dwar ir-Rata ta’ Referenza. Barra minn hekk, is-self kellu prijorita fuq id-dejn l-iehor
kollu; u

(d) id-data ta’ maturita originali tal-process tal-bejgh ipperikolat il-prospett li dak il-process jirrizulta fezitu pozittiv
u, ghalhekk, giet estiza. Konsegwentement, giet estiza wkoll id-data ta’ maturita originali tas-self inizjali u
l-ammont tieghu Zdied bl-ghoti tas-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun.

(96) L-lItalja affermat li r-ragunament taghha kien kompletament konformi mal-punt 107 tal-Avviz tal-Kummissjoni dwar
il-kuncett ta’ ghajnuna mill-Istat (*), fejn huwa ddikjarat li “fil-kaz ta’ intervent ta’ debitu jew ekwita i fimpriza
pubblika fdiffikulta, ir-redditu mistenni fuq investiment bhal dan ghandu jitqabbel mar-redditu mistenni fix-xenarju
kontrafattwali tal-likwidazzjoni tal-kumpanija. Fil-kaz li -likwidazzjoni tipprovdi aktar gligh jew anqas telf, operatur
fekonomija tas-suq prudenti kieku jaghzel din l-opzjoni”.

(97) L-ltalja affermat li, li kieku Alitalia ghalget fil-31 ta’ Dicembru 2017, l-impjegati ta’ Alitalia kienu jkunu eligibbli
jitolbu l-benefic¢ji mill-fond generali tal-qghad (“NASpI”) u mill-fond specifiku ta’ solidarjeta ghall-impjegati tat-
trasport bl-ajru (“FSTA”). L-Italja tafferma li l-kost stmat tal-pagamenti tal-qghad li l-Istat kien ikun responsabbli
jhallas lill-persunal tal-kumpanija fkaz ta’ gheluqg/stral¢ kien ikun jammonta ghal EUR [350-800] miljun, inkluz
I-FSTA, ghall-perjodu sal-31 ta’ Dicembru 2018 u ghal EUR [500-900] miljun fil-kaz tal-estensjoni tal-FSTA sal-
31 ta’ Dicembru 2019. L-Italja affermat li l-kostijiet tal-qghad kienu jkunu simili i kieku Alitalia nghalget
fl-1 ta’ Mejju 2017, jum qabel ma I-kumpanija giet ammessa ghall-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja.

(98) L-Italja semmiet ukoll li I-fornituri ta’ Alitalia jkunu affettwati b'mod negattiv mil-likwidazzjoni ta’ Alitalia. Huma
jipprovdu servizzi, bhall-immaniggjar, ic-Centri tas-servizziftal-assistenza ghall-klijenti, it-tindif, l-akkomodazzjoni
flukandi, il-logistika u l-catering, b'valur annwali medju totali ta’ EUR [100-300] miljun.

(99) Barra minn hekk, l-Italja targumenta li, peress li Alitalia tinsab taht amministrazzjoni straordinarja, u b’hekk hija
gestita minn awtorita pubblika, li l-mandat taghha huwa li tirrestawra, tbigh jew tillikwida l-assi u tqassam
ir-rikavati lill-kredituri, il-kummissarji straordinarji kienu qeghdin jagixxu fl-interess pubbliku; l-ezekuzzjoni tal-
mandat taghhom tippermettilhom jipprotegu biss id-drittijiet tal-kredituri u mhux dawk tal-azzjonisti.

(100) Barra minn hekk, l-Italja tirrikonoxxi l-konstatazzjoni tal-Qorti fis-sentenza Land Burgenland. Fil-punt 52 ta’ dik
is-sentenza, il-Qorti ddikjarat li “ghall-finijiet tal-evalwazzjoni tal-kwistjoni ta’ jekk Il-istess mizura tkunx giet
adottata fil-kundizzjonijiet normali tas-suq minn bejjiegh privat li jinsab fsitwazzjoni li hija l-eqreb possibbli ghal
dik tal-Istat, huma biss il-benefic¢ji u l-obbligi marbuta mas-sitwazzjoni ta’ dan tal-ahhar bhala azzjonist,
bl-eskluzjoni ta’ dawk marbuta mal-kwalita tieghu ta’ awtorita pubblika, li ghandhom jittiehdu inkunside-
razzjoni” (¥).

(*) L-Avviz tal-Kummissjoni dwar il-kuncett ta’ ghajnuna mill-Istat kif imsemmi fl-Artikolu 107(1) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-
Unjoni Ewropea C[2016/2946 (GU C 262, 19.7.2016, p. 1).

() Is-sentenza tal-24 ta’ Ottubru 2013, Land Burgenland u ohrajn vs Il-Kummissjoni, C-214/12 P, C-215/12 P u C-223/12 P, ECLLEU:
C:2013:682.
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(101) Madankollu, I-Italja ssostni li r-regoli dwar l-ghajnuna mill-Istat ma jistghux jigu applikati b’'mod li jipprekludi lill-
Istati Membri milli jadottaw mizuri li huma anqas ghaljin mill-alternattivi possibbli, sempliciment minhabba li tali
mizuri jistghu jkunu inseparabbli mill-ezer¢izzju mill-Istat tal-prerogattiva pubblika tieghu. Dak l-approcc jispicca
jkun ekonomikament irrazzjonali.

4.1.5. Rigward il-kompatibbilta tal-ghajnuna

(102) Qabel id-Decizjoni tal-Ftuh, l-awtoritajiet Taljani argumentaw i, li kieku z-zewg selfiet mill-Istat kellhom jitqiesu
bhala ghajnuna mill-Istat, dawn ikunu jissodisfaw ir-rekwiziti kollha ta’ kompatibbilta ghall-ghajnuna ghas-
salvatagg. Alitalia hija ditta fdiffikulta fid-dawl tal-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja li ghaddejja (li
tikkorrispondi ghal procedimenti kollettivi ta’ insolvenza skont il-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar).
Fid-Decizjoni tal-Ftuh, il-Kummissjoni nnotat li, peress li s-self inizjali ma thallasx lura sitt xhur wara li nghata,
is-self inizjali ma jistax jitqies kompatibbli bhala ghajnuna ghas-salvatagg, izda jista’ jitqies biss bhala ghajnuna ghar-
ristrutturar. Madankollu, I-Italja ma ssottomettiet l-ebda argument sabiex tafferma li z-zewg selfiet mill-Istat ikunu
ghajnuna ghar-ristrutturar kompatibbli.

(103) Wara d-Decizjoni tal-Ftuh, l-Italja affermat li z-zewg selfiet mill-Istat kienu jissodisfaw ir-rekwiziti kollha ta’
kompatibbilta ghall-ghajnuna ghas-salvatagg. Fir-rigward, l-ewwel nett, tal-kriterju ta’ adegwatezza (il-punt 55 tal-
Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar), I-Italja argumentat li n-nuqqas ta’ hlas lura tas-self inizjali fi Zmien
sitt xhur ma jmurx kontra l-kundizzjoni ta’ adegwatezza tal-ghajnuna ghas-salvatagg peress li dawk il-linji gwida
jezentaw l-ghajnuna milli tithallas lura fi hdan dak il-perjodu ta’ zmien jekk ikun hemm pjan ta’ likwidazzjoni jew
pjan ta’ ristrutturar. Barra minn hekk, l-Italja argumentat li s-self inizjali u s-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun
iridu jigu ttrattati bhala intervent wiehed, li jfisser li I-perjodu ta’ sitt xhur jibda jiddekorri biss mill-izborz tas-self
addizzjonali ta’ EUR 300 miljun.

(104) It-tieni, fir-rigward tal-proporzjonalita (il-punt 60 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar), l-Italja
argumentat li z-zewg selfiet mill-Istat kienu proporzjonali, peress li kellhom I-ghan li jkopru I-htigijiet finanzjarji ta’
Alitalia sal-gheluq tal-procedura tal-bejgh u li l-ammont mehtieg kien jirrifletti l-approc¢ kawt tal-kummissarji
straordinarji sabiex jigi zgurat li l-assi ta’ Alitalia jkunu jistghu jigu ttrasferiti u ma jxekklux il-kundizzjonijiet ghar-
ripagament taz-zewg selfiet mill-Istat. L-Italja pprovdiet ukoll pjan ta’ likwidita aggornat skont it-tifsira tal-punt 60
tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar, li fil-fehma taghha, kien jirrifletti l-htigijiet ta’ likwidita ta’ Alitalia,
filwaqt li tqiesu diversi fatturi, inkluzi I-fluss tal-flus ta’ Alitalia mill-operazzjonijiet, l-investimenti netti totali taghha,
il-karatteristici tan-negozju taghha u r-riskji li jirrizultaw mic-caqliq ekonomiku specifiku ghal Alitalia.

(105) Fl-ahhar nett, fir-rigward tal-kriterju dwar l-effetti negattivi fuq il-kompetizzjoni u fuq il-kummer¢ bejn l-Istati
Membri (skont it-Tagsima 3.6 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar), I-Italja argumentat li minn meta
tqieghdet taht amministrazzjoni straordinarja, Alitalia rregistrat tnaqqis fin-numru ta’ passiggieri u ta’ titjiriet,
waqqfet l-operazzjonijiet fuq certi rotot fuq distanzi twal li kienu jaghmlu t-telf, ziedet il-fattur ta’ taghbija tal-
passiggieri tal-flotta u kisbet iffrankar sinifikanti fil-kostijiet lavorattivi. L-Italja taghmel referenza wkoll ghall-fatt li,
li kieku Alitalia twaqqaf l-operazzjonijiet fdaqgqa wahda, dan ikun jirrizulta fkonsegwenzi negattivi minhabba
r-rwol essenzjali li ghandha Alitalia fis-settur tat-trasport bl-ajru fl-Italja. Iz-zewg selfiet mill-Istat kienu limitati
ghall-minimu sabiex tigi zgurata l-kontinwita tal-operazzjonijiet u ma jippermettux l-espansjoni ta’ Alitalia lil hinn
minn kif permess mil-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar.

4.2. Rapporti u studji pprovduti mill-Italja dwar Alitalia

(106) Ghalkemm l-Italja ma pprezentat l-ebda valutazzjoni ekonomika ex ante taz-zewg selfiet mill-Istat imhejjija minnha
is-sitwazzjoni ekonomika u l-operat tan-negozju ta’ Alitalia. Din it-taqsima tiddeskrivi d-dokumenti ewlenin
ipprovduti mill-Italja rigward Alitalia. Xi whud mid-dokumenti thejjew qabel ma Alitalia dahlet taht
amministrazzjoni straordinarja, u ghalhekk qabel ma nghataw (ex ante) iz-zewg selfiet mill-Istat, filwaqt li ohrajn
saru wara (ex post).
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4.2.1. Studji/dokumenti ex ante

4.2.1.1. 11-Pjan ta’ Bidla

(107) 1-Pjan ta’ Bidla thejja fDicembru 2016, fkonformita mar-rekwiziti tat-tagsima 67 tal-Ligi Taljana dwar
il-Falliment, meta kien ¢ar ghal Etihad li Alitalia kienet waslet sabiex tfalli. Il-Pjan ta’ Bidla kien jinkludi pjan
finanzjarju u industrijali li jkopri perjodu mill-2017 sal-2021 kif mehtieg mil-Ligi Taljana dwar il-Falliment.
Kellu I-ghan i sal-2021 jerga’ jistabbilixxi l-vijabbilta ta’ Alitalia bhala rizultat ta’: (i) tfassil mill-gdid tan-
network u zieda fid-dhul b’'madwar EUR 900 miljun fis-sena (*) (b’'mod partikolari permezz ta’ titjib tal-fattur
ta’ taghbija, l-izvilupp tad-dhul mit-traffiku fuq distanzi twal u tad-dhul ancillari); u (ii) tnaqqis tal-kostijiet ta’
Alitalia b’madwar EUR 400 miljun fis-sena (mizuri ta’ kosteffi¢jenza u tnaqgis tan-numru ta’ membri tal-
persunal ta’ Alitalia (¥) b’'[X XXX] u tas-salarji sa [20-40] %). Minbarra l-mizuri ghat-tnaqqis tal-kostijiet, il-Pjan
ta’ Bidla stima htiega ta’ kontribuzzjoni ta’ ekwita ta’ madwar EUR 1,4 biljun, parzjalment minn oggetti mhux
flus bhal konverzjonijiet tad-dejn izda wkoll parzjalment minn zieda ta’ kapital gdid, sabiex Alitalia tigi
rristrutturata u jigi implimentat pjan ta’ direzzjoni tan-negozju gdid. Skont il-Pjan ta’ bidla, li kieku gie segwit
dak il-perkors, Alitalia kienet tilhaq affidabbilta kreditizja mill-2019 il quddiem.

(108) Il-pjan ikkalkola li r-rizultat nett ta’ Alitalia kien jizdied minn EUR — 458 miljun f1-2016 (Cifri ta’ qabel I-gheluq)
ghal EUR + 168 miljun f1-2021, filwaqt li I-EBITDA ta’ Alitalia kien jizdied minn EUR — 176 miljun fI-2016 ghal
EUR + 441 miljun f-2021.

(109) L-implimentazzjoni tal-pjan kienet tehtieg l-approvazzjoni tat-trade unions minhabba t-tnaqgis fil-kostijiet li kien
jaffettwa l-forza tax-xoghol. Madankollu, il-Pjan ta’ Bidla gie rrifjutat freferendum mit-trade unions fApril 2017, li
pprevjena l-implimentazzjoni ta’ tnaqgis sinifikanti fil-kostijiet lavorattivi. Kien ir-rifjut ta’ dak il-pjan li rrizulta fit-
tqeghid ta’ Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja fMejju 2017.

4.2.1.2. Riezami tal-Pjan ta’ Bidla minn Roland Berger u minn KPMG

(110) Fil-bidu tal-2017, qabel ir-referendum, il-Pjan ta’ Bidla gie rriezaminat minn zewg esperti indipendenti tan-negozju,
jigifieri minn Roland Berger (fis-7 ta’ Frar 2017) u minn KPMG (fil-15 ta’ Marzu 2017) fuq il-bazi tan-negozjar
storiku u ¢-¢ifri mbassrin tal-2016. Dawn l-esperti gew ikkummissjonati minn Alitalia specifikament fuq il-bazi tal-
ambitu miftichem sabiex jigi appoggat it-tehid ta’ decizjonijiet tal-azzjonisti u tal-manigment ta’ Alitalia. Ronald
Berger kienet responsabbli ghar-riezami tal-pjan industrijali inkluz fil-Pjan ta’ Bidla u KPMG ghall-pjan finanzjarju.

(111) It-tnejn iddeskrivew il-Pjan ta’ Bidla bhala “ambizzjuz [...] fid-dawl tal-istorja ricenti ta’ Alitalia” u indikaw li kien
krugjali li l-partijiet ikkoncernati kollha, b’'mod partikolari t-trade unions, ikunu impenjati bis-shih ghal dak il-pjan.

(112) Ir-riezami ta’ KPMG jenfasizza |-finanzjament sinifikanti mehtieg sabiex jigi sostnut il-pjan matul perjodu ta’ diversi
snin, il-htiega ghal dipendenza shiha fuq ir-realizzazzjoni tas-suppozizzjonijiet dwar l-iffrankar tal-ispejjez u
l-generazzjoni tad-dhul, u l-htiega li I-partijiet ikkoncernati kollha (inkluzi l-haddiema) ikunu impenjati favur
il-pjan. Barra minn hekk, KPMG enfasizzat is-sensittivita tal-pjan fir-rigward tas-suppozizzjoni finanzjarja relatata
mal-evoluzzjoni tad-dhul/tal-fluss tal-flus permezz tal-bejgh ta’ biljetti mhallsin minn qabel.

4.2.1.3. Rapport ta’ Certifikazzjoni tal-Pjan ta’ Bidla minn Dr Riccardo Ranalli

(113) Skont il-Ligi Taljana dwar il-Falliment, il-veracita tac-¢ifri pprovduti minn Alitalia (affidabbilta) u I-fattibbilta tal-Pjan
ta’ Bidla kellhom jigu vverifikati u ¢certifikati minn espert indipendenti. L-iskop ta’ riezami bhal dan huwa li jigi
zgurat li l-implimentazzjoni tal-pjan tnaqqas id-dejn ta’ Alitalia u ddawwar is-sitwazzjoni tal-finanzi taghha bhala
rizultat tal-mizuri finanzjarji proposti. Dik i¢-certifikazzjoni twettqet minn Dr Riccardo Ranalli, kontabilist
kwalifikat (*4).

(*) Ir-riezami indipendenti tan-negozju ta’ KPMG tal-pjan ta’ bidla ta’ Alitalia, datat il-15 ta’ Marzu 2017.
(*) Ibid, il-pagna 58 tar-riezami minn KPMG.
(*) https:/[www.ranallieassociati.it/dt_team/riccardo-ranallif
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(114) Ir-rapport ta’ certifikazzjoni ta’ Dr Ranalli (“ir-rapport ta’ Certifikazzjoni”) jelenka l-kawzi tal-krizi ta’ Alitalia
msemmijin fil-Pjan ta’ Bidla (*):

(a) l-indipendenza tal-kumpanija [Alitalia] fi sfond ta’ trasportaturi tan-network li, permezz tas-su¢cessjoni tal-
fuzjonijiet, kisbu massa kritika sabiex jizguraw livell adegwat ta’ kompetizzjoni;

(b) il-penetrazzjoni fuq skala kbira tas-suq domestiku minn trasportaturi bi prezzijiet baxxi meta mqabbla ma’
pajjizi Ewropej ohrajn (kawza esterna);

(c) sehem zghir mis-suq tar-rotot fuq distanzi twal, minkejja domanda mhux issodisfata;

(d) l-istruttura ineffi¢jenti tal-kostijiet, li ssarraf fCASK (*°) medju ta’ EUR [X,X] (li jirrizulta minn CASK ta’ distanzi
gosra-medji ta” EUR [XX,XX] u CASK ta’ distanzi twal ta’ EUR [X,XX]) meta mqabblin mac¢-¢ifri medji ta’
EUR 5,31 minn trasportaturi ta’ distanzi twal u ta’ EUR 8,2 minn trasportaturi tan-network (kawza interna); u

(e) ir-restrizzjoni fuq l-izvilupp tan-negozju tad-distanzi twal bhala rizultat tal-ftehimiet ta’ Imprizi Kongunti
rigward ir-rotot tal-Amerika ta’ Fuq (kawza interna).

(115) Ir-rapport ta’ certifikazzjoni (datat it-28 ta’ April 2017) u ittra ta’ konfort (il-15 ta’ Marzu 2017) iccertifika 1-Pjan ta’
Bidla b'mod pozittiv.

4.2.1.4. Il-Ftehim ta’ Sospensjoni

(116) FJannar 2017, Alitalia, l-azzjonist ewlieni taghha Etihad Investment Holding Company LLC u l-kredituri finanzjarji
ta’ Alitalia gablu dwar Ftehim ta’ Sospensjoni kondizzjonali. Skont dak il-ftehim, “sakemm jigu ffinalizzati l-pjan
industrijali aggornat u ¢-certifikazzjoni rilevanti minn espert indipendenti fkonformita mal-punt (d) tal-paragrafu 3
tal-Artikolu 76 tal-Ligi Taljana dwar il-Falliment (...), il-Kumpanija [Alitalia] tehtieg iz-zmien sabiex tidentifika, fost
l-ohrajn, l-attivitajiet dettaljati li ghandhom jitwettqu skont il-Pjan industrijali ghat-titjib tal-kundizzjoni tal-ekwita,
finanzjarja u kummer¢jali taghha u ghall-implimentazzjoni tat-termini ewlenin tal-Pjan Finanzjarju”. Il-Ftehim ta’
Sospensjoni, fost I-ohrajn, kien jehtieg I-ghoti ta’ EUR 100 miljun fself subordinat mill-azzjonisti ta’ Etihad, li thallas
fis-27 ta’ Dicembru 2016.

(117) Matul il-finalizzazzjoni tal-Pjan ta’ Bidla, Alitalia avvicinat lill-kredituri finanzjarji taghha u talbet moratorju sabiex
tissodisfa l-obbligi finanzjarji taghha, skont it-termini u l-kundizzjonijiet stabbiliti fil-Ftehim ta’ Sospensjoni.
II-Ftehim ta’ Sospensjoni dam sal-31 ta’ Marzu 2017 u kien jinkludi pjan ta’ likwidita ta’ kull gimgha sal-istess data,
li juri li, b'rizultat tal-Ftehim ta’ Sospensjoni u tal-azzjonijiet inkluzi fih, il-likwidita ta’ Alitalia giet zgurata sal-
31 ta’ Marzu 2017.

4.2.2. Studji/dokumenti ex post

4.2.2.1. L-istudju ta’ Leonardo

(118) Il-kummissarji straordinarji gabbdu konsulent indipendenti, Leonardo & Co, sabiex jistma l-valur tal-bejgh mistenni
tal-unitajiet operatorji ta’ Alitalia kif deskritt fil-premessa 60. Huma fittxew li dik l-istima peress li l-kummissarji
straordinarji huma marbutin bil-ligi li ma jbighux lil Alitalia taht parametru referenzjarju tas-suq. L-istudju gie
kkummissjonat fl-14 ta’ Settembru 2017. Fis-16 ta’ Ottubru 2017 Leonardo & Co baghtet lit-tliet kummissarji
straordinarji r-rizultati tal-istudju taghha (I-“istudju ta’ Leonardo”).

(119) L-istudju ta’ Leonardo datat is-16 ta’ Ottubru 2017 kellu I-ghan li jistma l-valur tal-bejgh tal-unitajiet operattivi ta’
Alitalia fl-1 ta’ Mejju 2017, jigifieri l-bidu tal-amministrazzjoni straordinarja. L-istudju ezamina l-valur ta’ tliet
lottijiet possibbli: (i) il-bejgh tan-negozju tal-avjazzjoni (“Lotto Aviation”); (ii) il-bejgh tan-negozju tas-servizzi fuq
l-art (“Lotto Handling”) u (iii) il-bejgh taz-zewg lottijiet flimkien (“Lotto Unico” jew “Lott Uniku”). L-istima tal-valur
tal-bejgh tal-istudju ta’ Leonardo hija netta mill-obbligazzjonijiet marbuta tal-assi ghall-bejgh u teskludi
l-obbligazzjonijiet qabel l-amministrazzjoni straordinarja. Il-metodu ta’ valwazzjoni uzat minn Leonardo & Co
jistma l-valur ta’ Alitalia b’metodu mhallat li jghagqad metodu bbazat fuq l-assi ma’ metodu bbazat fuq il-profitt.
Leonardo & Co jqis li dak il-metodu huwa l-aktar wiched xieraq sabiex jigi stmat il-valur ta’ kumpanija fdiffikulta
ekonomika bhal Alitalia.

(*) Ittra ta’ konfort ta’ Dr Riccardo Ranalli datata I-15 ta’ Marzu 2017.
(*) T-kost ghal kull sit-kilometru disponibbli.
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(120) Bhala punt tat-tluq, il-valur kontabilistiku tal-assi fl-istudju ta’ Leonardo jammonta ghal madwar EUR 2,5 biljun, li
jikkorrispondi ghall-valur kontabilistiku tal-assi li ghandhom jigu ttrasferiti taht il-Lott Uniku, jigifieri EUR 2 552
miljun skont ir-rapport ta’ PriceWaterhouseCoopers (‘PwC”). Imbaghad, il-valur ta’ dawk l-assi jigi kkoregut
bl-obbligazzjonijiet marbutin mal-assi u mal-operat ta’ Alitalia (fil-parti l-kbira ammonti pagabbli lill-fornituri) u
b’korrezzjoni tal-profitt. Dik il-korrezzjoni hija d-differenza bejn il-profittabilitd mistennija tal-kumpanija matul
l-ewwel sentejn tal-pjan ta’ direzzjoni tan-negozju u l-profittabilita medja ta’ linji tal-ajru komparabbli. Peress li
Alitalia hija mistennija taghmel it-telf fl-ewwel sentejn tal-operat, il-korrezzjoni tal-profitt hija negattiva, u b’hekk
tkompli tnaqgas il-valur tal-bejgh stmat.

(121) Sabiex titqies l-incertezza inerenti fl-ezekuzzjoni tal-pjan ta’ direzzjoni tan-negozju, l-istudju ta’ Leonardo
jikkunsidra Zewg xenarji sabiex jigi stmat il-valur tal-bejgh possibbli tal-unitajiet operatorji ta’ Alitalia. Ix-“xenarju
tal-inerzja” huwa mfassal mil-lat ta’ inerzja, konsistenti mas-sitwazzjoni ekonomika u finanzjarja tal-2017 ta’
Alitalia, u ghalhekk fin-nuqqas ta’ objettivi ta’ tkabbir u ta’ strategiji industrijali tipici. Ix-“xenarju ta’ rinaxximent”
huwa bbazat fuq pjan ta’ direzzjoni tan-negozju mfassal mill-perspettiva ta’ diskontinwita mis-sitwazzjoni tal-2017
ta’ Alitalia, u jipprovdi l-irkupru tal-ishma mis-suq u l-profittabilita fuq terminu qasir sa medju, bl-ghan li
l-kumpanija tkun tista’ terga’ tikseb rwol centrali fis-suq ta’ referenza.

(122) L-istudju ta’ Leonardo jistma l-prezz tal-bejgh tal-Lott Uniku fix-xenarju tal-inerzja fil-medda ta” EUR 280 sa
EUR 411-il miljun; u fix-xenarju ta’ rinaxximent fil-medda ta’ EUR 495 sa EUR 626 miljun. Il-medja tal-oghla u tal-
anqas valwazzjoni hija ugwali ghal EUR 453 miljun.

4.2.2.2. Is-sitwazzjonijiet tal-finanzi tat-tliet lottijiet operatorji ghall-bejgh minn PwC

(123) I-kummissarji straordinarji kkuntrattaw lil PwC sabiex tivverifika I-finanzi konsolidati tal-Grupp Alitalia u I-karti tal-
bilanc tal-koncessjoni tal-Lottijiet tal-Avjazzjoni, tas-Servizzi fuq 1-Art u tal-Lott Uniku fl-1 ta’ Mejju 2017. Dawk
il-karti tal-bilan¢ tal-koncessjoni jiddeterminaw il-perimetri tal-assi li ghandhom jigu ttrasferiti fil-kaz tal-bejgh tal-
assi ta’ Alitalia u ddeterminaw liema entrati tal-karta tal-bilanc jibqghu ghand Alitalia wara l-bejgh.

(124) Dawk il-finanzi vverifikati, kif esposti fl-abbozz tar-rapport ta’ verifika mfassal fil-21 ta’ Settembru 2017 minn PwC,
imbaghad intuzaw minn Leonardo & Co sabiex jigi stmat il-prezz tal-bejgh tal-lottijiet (*').

(125) PwC lestiet u ddatat ir-rapport ta’ verifika taghha fil-31 ta’ Ottubru 2017.

4.2.2.3. Il-prezzijiet mehmuzin fl-offerti minn Lufthansa, minn EasyJet u minn Airport
Handling

(126) Fis-16 ta’ Ottubru 2017, numru ta’ kumpaniji pprezentaw offerti ghal parti min-negozju ta’ Alitalia bhala parti mill-
process tas-sejha ghall-offerti (ara I-premessa 59), inkluzi Airport Handling, EasyJet u Lufthansa. Din is-subtagsima
tigbor fil-qosor il-karatteristici ewlenin taghhom.

(127) Airport Handling ghamlet offerta vinkolanti ghan-negozju tas-servizzi fuq l-art ta’ Alitalia u offriet EUR [XX.X]
miljun b’pagament supplimentari sa EUR 6,5 miljun bil-kundizzjoni li jintlahqu xi miri.

(128) EasyJet ghamlet offerta vinkolanti ghal parti min-negozju tal-avjazzjoni ta’ Alitalia, eskluzi s-servizzi ta’
manutenzjoni u ta’ tiswija. L-offerta tkopri biss l-attivita tar-rotot fuq distanzi qosra fEUR [XXX-XXX] miljun.
Fl-offerta taghha, EasyJet issottomettiet li hija stmat b'mod preliminari n-negozju tar-rotot fuq distanzi twal ghal
EUR [XXX] miljun, li l-akkwizizzjoni tieghu kienet tiddependi fuq sieheb ta’ konsorzju mhux identifikat. Ghalhekk,
kien hemm valur massimu totali ta’ EUR [XXX] miljun minn EasyJet.

(129) L-offerta mhux vinkolanti maghmula minn Lufthansa gieset biss parti mill-Lott tal-Avjazzjoni (jigifieri [XX] ajruplan
minn [XXX] u [...] biss mill-persunal) u ammontat ghal EUR [XXX] miljun (netta minn lokazzjonijiet kapitalizzati).

(") Ara l-istudju ta’ Leonardo, il-pagna 3.
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4.2.3. Ir-rapporti finanzjarji ta’ Alitalia

(130) Il-kontijiet statutorji ppubblikati recentement tal-Grupp Alitalia jkopru sal-31 ta’ Dicembru 2015. Ma thejja l-ebda

rapport finanzjarju statutorju ghall-2016 peress li Alitalia tqieghdet taht amministrazzjoni straordinarja gabel
l-ac¢ettazzjoni u l-pubblikazzjoni tal-kontijiet statutorji tal-2016. Madankollu, kienu disponibbli I-finanzi ta’ qabel
l-gheluq u proforma ghas-sena 2016, kif ukoll ir-rapporti tal-esperti ewlenin li kienu qed ihejju r-rapporti ex ante
jew ex post dwar Alitalia, jigifieri KPMG, Roland Berger, Dr. Ranalli u PwC. Dawk l-esperti lkoll ibbazaw fuq i¢c-¢ifri
tal-2016 ghall-analizi taghhom. Barra minn hekk, kif mehtieg mil-ligi Taljana dwar il-falliment, Alitalia hejjiet
rapport finanzjarju sat-28 ta’ Frar 2017.

(131) Matul il-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja, ma gie ppubblikat l-ebda rapport finanzjarju statutorju.

Madankollu, is-sit web tal-amministrazzjoni straordinarja ta’ Alitalia ppubblika cifri finanzjarji limitati, li jiffokaw
l-aktar fuq I-EBITDA u fuq il-fluss tal-flus operatorji (-ebda karta tal-bilanc), b'intervalli irregolari ().

(132) Ghalkemm jidher li, hlief ghall-2015, l-ebda wiehed minn dawk ir-rapporti finanzjarji ma gie awditjat, ma hemm

l-ebda indikazzjoni li ¢-¢ifri jirrapprezentaw materjalment hazin is-sitwazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia. B'mod
partikolari, ic-¢ifri tal-2016 gew iccertifikati minn Dr. Ranalli bhala parti mill-Pjan ta’ bidla.

5. VALUTAZZJONI TAL-GHAJNUNA

5.1. Ezistenza ta’ ghajnuna fis-sens tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE

(133) Skont l-Artikolu 107(1) tat-TFUE, “[h]lief ghad-derogi previsti fit-Trattati, kull ghajnuna, ta’ kwalunkwe 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, sa fejn tolqot il-kummer¢ bejn
l-Istati Membri, tkun inkompatibbli mas-suq intern”.

(134) Minn dan isegwi li, sabiex mizura tikkwalifika bhala ghajnuna mill-Istat skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE,

iridu jkunu ssodisfati l-kriterji kumulattivi li gejjin: (i) trid tinghata mill-Istat u permezz ta’ rizorsi tal-Istat; (ii) trid
taghti vantagg lil impriza; (iii) trid tkun selettiva, jigifieri tiffavorixxi lil ¢erti imprizi jew il-produzzjoni ta’ certi
oggetti; u (iv) trid thedded jew thedded li tfixkel il-kompetizzjoni u trid taffettwa I-kummerc bejn I-Istati Membri.

5.1.1. Il-kuncett ta’ impriza

(135) Alitalia hija kumpanija privata li topera fis-settur tat-trasport bl-ajru stabbilita fl-Italja. Hija impriza ghall-finijiet tal-

Artikolu 107(1) tat-TFUE peress li twettaq attivitajiet ekonomici billi toffri servizzi fsuq (*3).

5.1.2. Rizorsi tal-Istat u imputabbilta lill-Istat

(136) Kif gie ddikjarat mill-Qorti (*), sabiex il-mizuri jigu kkwalifikati bhala ghajnuna mill-Istat skont it-tifsira tal-Artikolu

107(1) tat-Trattat, (a) iridu jkunu derivati mir-rizorsi tal-Istat, indirettament jew direttament minn kwalunkwe korp
intermedjarju li jagixxi bis-sahha tas-setghat moghtijin lilu u (b) iridu jkunu imputabbli lill-Istat (*%).

(137) Peress li z-zewg selfiet mill-Istat jirrizultaw minn atti tal-Gvern Taljan u tal-Parlament, huma imputabbli b’mod car

lill-Istat Taljan. Barra minn hekk, iz-zew¢ selfiet mill-Istat gew iffinanzjati mill-bagit tal-Istat u, ghalhekk, inghataw
b'mod ¢ar permezz ta’ rizorsi tal-Istat.

Informazzjoni finanzjarja limitata giet ippubblikata mill-kummissarji straordinarji sat-2 ta’ Mejju 2017, sal-31 ta’ Dicembru 2017, sal-
31 ta’ Marzu 2018, sat-30 ta’ Gunju 2018 u sat-30 ta’ Settembru 2018 fuq is-sit web tal-Amministrazzjoni Straordinarja ta’ Alitalia.
Fis-27 ta’ Marzu 2019, il-kummissarji straordinarji ppubblikaw prezentazzjoni, li kienet tinkludi xi ¢ifri finanzjarji sal-
31 ta’ Dicembru 2018

Is-sentenza tas-16 ta’ Gunju 1987, Il-Kummissjoni vs L-Italja, 11885, ECLLEU:C:1987:283, il-punt 7.

Is-sentenza tas-16 ta’ Mejju 2002, Franza vs Il-Kummissjoni (Stardust Marine), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294.

Is-sentenza tal-14 ta’ Ottubru 1987, Il-Germanja vs Il-Kummissjoni, C-248/84, ECLLEU:C:1987:437, il-punt 17.
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5.1.3. Selettivitd

(138) Sabiex titgies bhala ghajnuna mill-Istat, mizura trid tkun selettiva fis-sens li tiffavorixxi biss lil certi intraprizi jew
il-produzzjoni ta’ ¢erti oggetti.

(139) Iz-zewg selfiet mill-Istat inghataw lil kumpanija wahda, Alitalia. Ghalhekk, inghataw fuq bazi ad hoc lil kumpanija
wahda u ma kinux disponibbli ghal kumpaniji ohrajn attivi fis-settur tat-trasport bl-ajru Taljan li jinsabu
fsitwazzjoni legali u fattwali komparabbli, jew f'setturi ohrajn. L-ebda kumpanija komparabbli ma kienet eligibbli
ghal mizuri simili ghal dawk moghtijin lil Alitalia u, ghalhekk, l-ebda kumpanija bhal din ma r¢iviet finanzjament
komparabbli. Ghalhekk, iz-zewg selfiet mill-Istat huma selettivi.

5.1.4. Vantagg

(140) Vantagg skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE huwa kwalunkwe benefi¢¢ju ekonomiku li impriza ma setghetx
tikseb taht kundizzjonijiet normali tas-sug, jigifieri fin-nuqqas ta’ intervent mill-Istat (*¢).

(141) Skont il-gurisprudenza tal-Qrati tal-Unjoni, it-tranzazzjonijiet ekonomic¢i mwettqin minn korpi pubbli¢i ma jaghtux
vantagg lill-kontroparti taghhom, u ghalhekk ma jikkostitwixxux ghajnuna mill-Istat skont it-tifsira tal-Artikolu
107(1) tat-TFUE, jekk jitwettqu fkonformita mal-kundizzjonijiet normali tas-suq (*’). Sabiex tiddetermina jekk
tranzazzjoni tkunx twettqet taht dawk il-kundizzjonijiet, il-Kummissjoni tapplika t-test tal-Operatur fEkonomija
tas-Suq (“it-test tal-MEO”). Dak it-test gie zviluppat fir-rigward ta’ tranzazzjonijiet ekonomici differenti.
[I-Kummissjoni l-ewwel tezamina jekk it-test tal-MEO huwiex applikabbli u, jekk iva, imbaghad tapplikah ghaz-
zewg selfiet mill-Istat.

5.1.4.1. L-applikabbilta tat-test tal-operatur f’'ekonomija tas-suq

(142) Fdan il-kaz, il-Kummissjoni trid tezamina jekk it-test tal-MEO huwiex applikabbli. Jekk il-Kummissjoni tiddetermina
li t-test tal-MEO mhuwiex applikabbli ghaz-zewg selfiet mill-Istat, hija ma jkollhiex ghalfejn tapplika dak it-test.
Imbaghad, il-Kummissjoni tkun tista’ sempliciment tikkonkludi li Alitalia kisbet benefic¢ju ekonomiku li ma
setghetx tikseb taht il-kundizzjonijiet tas-suq u, b’hekk, vantagg skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE.

(143) Madankollu, qabel ma tivvaluta l-applikabbilta, peress li hemm zewg selfiet mill-Istat (is-self inizjali u s-self
addizzjonali ta’ EUR 300 miljun), il-Kummissjoni trid tivvaluta jekk dak is-self huwiex separabbli ghall-finijiet tal-
valutazzjoni tal-applikabbilta jew jekk jikkostitwixxix intervent wiehed. Jekk ikunu separabbli, kull self ikollu jigi
vvalutat separatament, b’'mod partikolari fir-rigward tal-applikabbilta tat-test tal-MEO. Jekk, ghall-kuntrarju, jinstab
li jikkostitwixxu mizura wahda, il-Kummissjoni tehtieg li twettaq valutazzjoni wahda biss taz-zewg selfiet mill-Istat

fdak ir-rigward.

5.1.4.1.1. Iz-zewg selfiet mill-Istat bhala mizura wahda

(144) Fkonformita mal-prattika decizjonali tal-Kummissjoni, serje ta’ interventi mill-Istat li jsehhu fir-rigward tal-istess
impriza fperjodu ta’ zmien relattivament qasir, li huma marbutin ma’ xulxin, jew li kienu lkoll ippjanati jew
prevedibbli fiz-zmien tal-ewwel intervent, jistghu jigu vvalutati bhala intervent wiched. Min-naha l-ohra, meta
l-intervent aktar tard kien rizultat ta’ avvenimenti mhux previsti fiz-zmien tal-intervent precedenti, normalment
jenhtieg li z-zewg mizuri jigu vvalutati separatament (*%).

(%) Is-sentenza tal-11 ta’ Lulju 1996, SFEI u Ohrajn, C-39/94, ECLLEU:C:1996:285, il-punt 60; is-sentenza tad-29 ta’ April 1999, Spanja vs
[I-Kummissjoni, C-342/96, ECLLEU:C:1999:210, il-punt 41.

() Is-sentenza tal-11 ta’ Lulju 1996, SFEI u Ohrajn, C-39/94, ECLLEU:C:1996:285, il-punti 60 u 61.

(**) Id-Decizjoni tal-Kummissjoni tal-19 ta’ Dicembru 2012 fil-Kaz SA.35378 Finanzjament tal-ajruport ta’ Berlin Brandenburg,
il-Germanja (GU C 36, 8.2.2013, p. 10), il-premessi 14 to 33.
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(145) Meta tivvaluta jekk iz-zewg selfiet mill-Istat jikkostitwixxux intervent wiehed, il-Kummissjoni tqis (i) il-kronologija
taz-zewg selfiet mill-Istat inkwistjoni; (ii) l-iskop taghhom; u (iii) is-sitwazzjoni (finanzjarja u ta’ riskju) tal-impriza
fiz-zmien meta ttiehdet id-decizjoni li jinghata kull wiehed miz-zewg selfiet mill-Istat (**).

(146) Fil-fehma tal-Kummissjoni, jenhtieg li, ghall-finijiet tal-valutazzjoni tal-applikabbilta, is-self inizjali u s-self
addizzjonali ta’ EUR 300 miljun jitqiesu bhala mizura wahda.

(147) L-ewwel nett, dwar il-kronologija tas-selfiet inkwistjoni, it-tnejn inghataw f'su¢cessjoni rapida: is-self inizjali nghata
fit-2 ta’ Mejju 2017 u mbaghad, anqas minn sitt xhur wara, is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun inghata fis-
16 ta’ Ottubru 2017. Barra minn hekk, I-Italja biddlet id-dati tal-maturita ta’ dawk is-selfiet b’serje ta’ estensjonijiet
qosra (ara l-premessi 19 u 30) qabel ma fl-ahhar issinkronizzathom u, de facto, ghaqqdithom f'mizura wahda (ara
l-premessi 31 u 32).

(148) It-tieni, kif jidher car mill-premessi 17 u 19, iz-zewg selfiet mill-Istat inghataw bi skop specifiku, jigifieri I-garanzija
tal-kontinwita tas-servizzi tat-trasport bl-ajru minn Alitalia sakemm il-kummissarji straordinarji jkunu jistghu jlestu
l-programm li gew inkarigati bih mill-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku, jigifieri r-ristrutturar ta’ Alitalia jew il-bejgh
tal-assi taghha. Inghataw mill-Istat Taljan u ma kien hemm l-ebda tentattiv li jinkiseb finanzjament minn sorsi
ohrajn.

(149) L-Ordni Amministrattiv 148/2017 jiddikjara b’'mod esplicitu li s-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun kellu jinghata
bhala zieda ghas-self inizjali (ara l-premessa 19). Barra minn hekk, il-finanzjament gie deskritt mill-awtoritajiet
Taljani bhala mizura wahda fin-notifika lill-Kummissjoni, fejn huma spjegaw ukoll li I-ghajnuna thallset fi tliet
hlasijiet parzjali (). Dik id-deskrizzjoni hija kkonfermata wkoll fis-sottomissjonijiet sussegwenti tal-awtoritajiet
Taljani (%).

(150) It-termini u l-kundizzjonijiet taz-zewg selfiet mill-Istat huma identi¢i minbarra l-ammont u d-durata inizjali; barra
minn hekk, id-digriet tal-ghoti tas-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun jirreferi ghad-digriet tal-ghoti tas-self inizjali,
li jiddikjara li 1-“finanzjament zdied”. 1z-zewg selfiet mill-Istat, fil-fatt, inghaqdu fmizura wahda bhala rizultat tas-
sinkronizzazzjoni tad-dati tal-maturita taghhom (ara l-premessi 30, 31 u 32).

(151) Fit-tielet post, fir-rigward tas-sitwazzjoni finanzjarja u tal-profil tar-riskju ta’ Alitalia fiz-Zmien meta ttiehdet
id-decizjoni li tinghata kull wahda miz-zewg selfiet mill-Istat, dawn kienu, essenzjalment, l-istess. Tqabbil tas-
sitwazzjoni finanzjarja u tal-profil tar-riskju huwa stabbilit fid-dettall fit-tagsima 5.1.4.2. Madankollu, ghall-fini ta’
kompletezza, il-Kummissjoni tosserva li s-sitwazzjoni finanzjarja u l-profil tar-riskju ta’ Alitalia meta nghataw
iz-zewg selfiet mill-Istat kienu kif gej:

(a) Alitalia kienet insolventi u taht amministrazzjoni straordinarja. Ghaldaqgstant, xejn ma nbidel ftermini tar-regim
legali li kienet ged topera tahtu;

(b) it-termini u l-kundizzjonijiet taz-zewg selfiet mill-Istat kienu l-istess, minbarra l-ammont tas-self u d-dati tal-
maturitd. Dan juri li l-profil tar-riskju kien essenzjalment l-istess mill-perspettiva tal-Italja;

(c) minkejja li Alitalia kellha EUR 545 miljun fi flus disponibbli meta nghata s-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun,
dan kien principalment flus kontanti disponibbli permezz tas-self inizjali u ma rrizultax, fi kwalunkwe kaz
sinifikanti, minn iffrankar tal-kostijiet jew minn zieda fid-dhul. Alitalia ma setghetx tiggenera flussi tal-flus
pozittivi sabiex tiffinanzja l-attivitajiet taghha u kienet tiddependi fuq il-finanzjament estern sabiex tiffinanzja
l-operazzjonijiet taghha li kienu qed jaghmlu t-telf (ara I-premessa 228).

(152) Barra minn hekk, meta nghata s-self inizjali, fid-dawl tal-htigijiet ta’ likwidita mbassrin ta’ Alitalia meta din tqieghdet
taht amministrazzjoni straordinarja, kien prevedibbli li jkun mehtieg finanzjament ulterjuri jekk il-bejgh jew
ir-ristrutturar ma jsehhx fi Zmien sitt xhur (ara l-premessi 246 sa 248).

(") Is-sentenza tad-19 ta’ Marzu 2013, Bouygues u Bouygues Télécom vs Il-Kummissjoni u Ohrajn, il-Kawzi Maghquda C-399/10 P u
C-401/10 P, ECLLEU:C:2013:175, il-punt 104; is-sentenza tat-13 ta’ Settembru 2010, II-Gregja u Ohrajn vs Il-Kummissjoni, il-Kawzi
Maghquda T-415/05 P u T-416/05 P u T-423/05, ECLLEU:T:2010:386, il-punt 177; is-sentenza tal-15 ta’ Settembru 1998, BP
Chemicals vs II-Kummissjoni, T-11/95, ECLLEU:T:1998:199, il-punti 170 u 171.

(*) It-Tagsima 5.5 tal-formola tan-notifika.

(*") Ara, fost l-ohrajn, l-ittra b) tal-punt 1) tal-ittra mibghuta mill-Italja lill-Kummissjoni f]-24 ta’ Jannar 2018 u l-punt 6) tal-ittra tal-
25 ta’ Mejju 2018.
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(153) Fil-fatt, il-Kummissjoni hija tal-fehma li l-ghan uniku tal-Italja kien li tipprovdi bizzejjed finanzjament sabiex
izzomm lil Alitalia miftuha sakemm l-assi taghha jkunu jistghu jinbieghu. Din il-fehma hija bbazata fuq l-elementi li
gejjin:

(a) id-dikjarazzjonijiet minn diversi Ministri tal-gvern (ara l-premessi 51 et seq.);

(b) l-argumenti tal-Italja li jikkonfermaw li Alitalia kienet sistemikament importanti ghas-settur kollu tat-trasport
bl-ajru tal-Italja b’tali mod li I-gvern qies li kienet kbira wisq sabiex tfalli;

(c) il-kopertura kwazi awtomatika tal-htigijiet ta’ flus ta’ Alitalia u l-estensjoni awtomatika tad-dati ta’ maturita taz-
zewg selfiet mill-Istat u l-estensjoni tal-procedimenti ta’ bejgh;

(d) ilfatt li, minn meta nghata s-self inizjali, I-Italja qatt ma agixxiet b'mod esplicitu b'tali mod li tirkupra
l-investiment taghha jew sahansitra kkunsidrat il-possibbilta;

(e) l-Italja ma fittxitx ripagament kmieni taz-zewg selfiet mill-Istat. Lanqas ma tat bidu ghal-likwidazzjoni jew
fittxet, tal-angas, li ma ttawwalx il-maturita taz-zewg selfiet mill-Istat fin-nuqgas ta’ xi studju li jivvaluta l-bidla
fil-probabbilta ta’ ripagament taz-zewg selfiet mill-Istat meta dak is-self kellu jithallas lura;

(f) l-imghax dovut fuq iz-zewg selfiet mill-Istat fid-data ta’ maturita taghhom ma thallasx bhala rizultat tal-
posponiment sistematiku tal-maturita taz-zewg selfiet mill-Istat u, tabilhaqq, ma baqax jakkumula mill-
31 ta’ Mejju 2019.

(154) Ghaldagstant, il-Kummissjoni tqis li z-zewg selfiet mill-Istat jikkostitwixxu mizura wahda ghall-finijiet ta’ din
id-decizjoni.

(155) I-Kummissjoni se tezamina l-applikabbilta fuq zewg bazijiet, billi tivvaluta (i) jekk I-Italja ssottomettietx bizzejjed
evidenza ex ante li turi li agixxiet bhala operatur ekonomiku u (ii) jekk l-Istat agixxiex bhala awtorita pubblika aktar
milli bhala operatur ekonomiku meta ta z-zewg selfiet mill-Istat.

(156) Minkejja l-konkluzjoni msemmija hawn fuq li z-zewg selfiet mill-Istat ma jistghux jigu sseparati, anke jekk iz-zewg
selfiet mill-Istat jigu ttrattati bhala zewg mizuri separati, l-analizi tal-Kummissjoni tal-applikabbilta stabbilita hawn
taht tkun tapplika mutatis mutandis.

5.1.4.1.2. L-Italja agixxiet bhala awtorita pubblika u mhux bhala operatur fekonomija tas-suq

(157) I-Kummissjoni tqis li t-test tal-lMEO mhuwiex applikabbli fdan il-kaz. Tabilhaqq, fuq il-bazi tal-evidenza kollha
disponibbli, I-Italja agixxiet b’'mod kostanti fil-kapacita taghha bhala awtorita pubblika sabiex issalva lil Alitalia mill-
falliment u sabiex izzommha operazzjonali.

(158) Bhala marka preliminari, il-Kummissjoni tfakkar li 1-Qorti gieset li l-applikabbilta tat-test tal-MEO fl-ahhar mill-
ahhar tiddependi fuq il-fatt li 1-Istat ikun ikkonferixxa, fil-kapacita tieghu ta’ azzjonist u mhux fil-kapacita tieghu ta’
awtorita pubblika, vantagg ekonomiku lil impriza li tappartjeni lill-Istat (*?). L-interventi mill-Istat li huma mahsubin
sabiex jirrispetta l-obbligi tieghu bhala awtorita pubblika ma jistghux jitqabblu ma’ dawk ta’ investitur privat
fekonomija tas-suq (*’).

(159) Sabiex jigi ddeterminat jekk iz-zewg selfiet mill-Istat moghtijin mill-Istat jirrapprezentawx l-ezercizzju tal-awtorita
tal-Istat jew jekk humiex il-konsegwenza tal-obbligi li I-Istat jrid jassumi bhala azzjonist, il-Kummissjoni se
tezamina mhux biss il-forma ta’ dak is-self izda wkoll (i) in-natura u s-suggett taghhom, (ii) il-kuntest li fih jittiechdu,
(iii) l-objettiv segwit, u (iv) ir-regoli li ghalihom huma soggetti z-zewg selfiet mill-Istat.

(160) Jekk l-intervent tal-Istat, filwaqt li jqis in-natura u s-suggett tieghu u filwaqt li jitqies l-objettiv segwit, ma jkunx
investiment li jista’ jsir minn investitur privat, ikun jikkostitwixxi intervent mill-Istat bhala awtorita pubblika, u
b’hekk jipprekludi l-applikazzjoni tat-test tal-MEO (*4).

() Ara s-sentenza tal-5 ta’ Gunju 2012, lI-Kummissjoni vs EDF, C-124/10 P, ECLL:EU:C:2012:318, il-punti 79-82 u 87.
(*’) Is-sentenza tal-15 ta’ Dicembru 2009, EDF vs II-Kummissjoni, T-156/04, ECLIEU:T:2009:505, il-punt 228.
(*) Ara, ghal dak I-ghan, is-sentenza tal-5 ta’ Gunju 2012, Il-Kummissjoni vs EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, il-punti 30, 86 u 87.
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In-natura u s-suggett tal-mizura

(161) Kif deskritt fit-tagsima 2.1, il-mizura inkwistjoni kienet tikkonsisti fiz-zewg selfiet mill-Istat moghtijin mill-Italja lil
Alitalia fit-2 ta’ Mejju 2017 u fis-16 ta’ Ottubru 2017, rispettivament.

II-kuntest tal-mizura

(162) Mill-bidu nett, l-Istat agixxa b’'mod konsistenti u car fil-kapacita tieghu bhala awtorita pubblika sabiex isalva lil
Alitalia milli tigi llikwidata, fatt rikonoxxut ukoll fdikjarazzjonijiet pubbli¢ci minn diversi Ministri tal-gvern (ara
t-tagsima 2.5), u mhux bhala azzjonist li jinvesti fkumpanija jew bhala kreditur.

(163) Fil-perjodu mill-akkwizizzjoni minn CAI fl-2008, Alitalia kienet qed taghmel it-telf b'mod kontinwu u qawwi.
It-tentattivi tal-azzjonisti ta’ Alitalia sabiex jdawru l-perkors ta’ Alitalia permezz tal-Pjan ta’ Bidla fallew minhabba
¢-cahda tal-haddiema ta’ dak il-pjan fis-26 ta’ April 2017, li wasslet sabiex titqieghed taht amministrazzjoni
straordinarja (ara l-premessa 41 et seq). Alitalia kompliet titlef il-flus waqt li kienet taht amministrazzjoni
straordinarja.

(164) Wara ¢-cahda tal-Pjan ta’ Bidla izda qabel ma tqieghdet taht amministrazzjoni straordinarja, ma hemm l-ebda
evidenza li kwalunkwe investitur kien lest li jidhol u jakkwista lil Alitalia bhala negozju avvjat, anke ghal prezz
nominali. Langas ma hemm evidenza li l-istituzzjonijiet finanzjarji kienu lesti jipprovdu facilitajiet ta’ self sinifikanti
sabiex jippermettu bizzejjed likwidita sabiex tibqa’ topera.

(165) Meta nghatat iz-zewg selfiet mill-Istat, Alitalia kienet impriza fdiffikulta skont it-tifsira tal-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar u ftit li xejn kellha prospetti li ssir profittabbli fuq terminu medju (ara l-premessi 41, 66
u 218 sa 229).

L-objettiv segwit

(166) L-ghan esplicitu li Alitalia titqieghed taht amministrazzjoni straordinarja kien sabiex tigi zgurata l-kontinwita tas-
servizzi tat-trasport ipprovduti minn Alitalia u jigi ppreservat il-valur tal-assi taghha.

(167) Bhala kumpanija insolventi, fil-prin¢ipju Alitalia kienet imwahhla barra mis-swieq ta’ kreditu u, minhabba I-problemi
ta’ likwidita immedjati u fit-tul taghha, kienet tiddependi mill-Istat Taljan, li pprovda z-zewg selfiet mill-Istat.

(168) Kif deskritt fid-dettall fit-tagsima 2, is-self inizjali nghata bl-ghan ewlieni li tigi evitata l-interruzzjoni tas-servizz
ipprovdut minn Alitalia, sabiex b’hekk setghet iZzomm konnessjonijiet tat-titjiriet domestici u internazzjonali, u
b’hekk jigu evitati kemm diffikultajiet so¢jali kif ukoll inkonvenjent serju ghall-utenti. L-Italja affermat ukoll li tali
interruzzjoni tkun tinvolvi ksur, fost l-ohrajn, tad-dritt ghall-kontinwita territorjali fl-Italja garantit mill-
Kostituzzjoni Taljana. Is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun inghata ghall-istess raguni, kif ukoll sabiex jigi ffacilitat
l-izvestiment tal-assi tal-kumpanija. L-objettiv li Alitalia titqieghed taht amministrazzjoni straordinarja u l-objettiv
taz-zewg selfiet mill-Istat jidhru li ma humiex essenzjalment differenti.

(169) Din il-valutazzjoni hija appoggata wkoll mid-dikjarazzjonijiet pubbli¢i tal-Ministri tal-gvern li saru kemm qabel ma
nghata s-self inizjali kif ukoll qabel ma nghata s-self ta’ EUR 300 miljun (ara t-tagsima 2.5), jigifieri li t-thassib
ewlieni tal-gvern kien il-prevenzjoni tal-interruzzjoni fdaqqa tas-servizzi tat-trasport bl-ajru u r-riperkussjonijiet
diretti u indiretti li jirrizultaw minn tali hrug. Jinkludu l-effett fuq I-ekonomija tal-Italja u I-ghan allegat li jigi evitat
aktar telf ghall-kontribwent. Skont dawk id-dikjarazzjonijiet, I-ghan kien li l-kummissarji straordinarji jinghataw
bizzejjed zmien sabiex isibu xerrej. Dak I-ghan huwa rifless fil-legizlazzjoni rilevanti li taghti z-zewg selfiet mill-Istat
u fis-sottomissjonijiet proprji tal-Italja (ara I-premessa 78 et seq.), li skont dawn dawk is-selfiet kienu mehtiega ghall-
htigijiet ta’ gestjoni ta’ Alitalia, sabiex jigu evitati l-interruzzjoni tas-servizzi u t-tbatija sodjali u l-inkonvenjent
konsegwenti.
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(170) Id-dikjarazzjonijiet kontemporanji minn membri tal-gvern Taljan fiz-zmien materjali (ara t-tagsima 2.5) jappoggaw
il-fehma li r-ragunijiet li ghalihom I-Italja tat iz-zewg selfiet mill-Istat ma kinux dawk ta’ operatur fekonomija tas-
suq. Minflok, l-objettiv sottostanti ghad-decizjoni li jinghata z-zewg selfiet mill-Istat kien li “z-zamma tal-ajruplani
l-art ma tkunx koncepibbli minhabba li l-konnessjonijiet ikunu kompromessi u jbatu l-vjaggaturi” (%)), li “Ma
nistghux [inhalluha] tfalli mil-lejl ghan-nhar minhabba li ma jifdlilniex konnessjonijiet minn naha wahda tal-pajjiz
ghall-ohra” (*) u “z-zamma tal-ajruplani l-art minn filghodu sa filghaxija tkun tiswa hafna aktar lill-kontribwenti
Taljani” (¢7).

(171) Kif stabbilit fit-taqsima 4.1, l-Italja spjegat fid-dettall it-tfixkil li jirrizulta jekk Alitalia tohrog mis-suq, billi semmiet,
fdak ir-rigward, in-numru ta’ passiggieri li kienu pprenotaw u n-numru ta’ biljetti li kienu nhargu.

(172) Wara li ezaminat l-elementi ta’ hawn fuq, il-Kummissjoni tqis li I-ghan ewlieni taz-zewg selfiet mill-Istat kien li jigi
zgurat li Alitalia tibqa’ topera ghal ragunijiet ta’ ordni pubbliku aktar milli ghall-interessi finanzjarji tal-Istat bhala
operatur fekonomija tas-suq. Bhala tali, kwalunkwe prospett li l-Istat jaghmel profitt b'rabta maz-zewg selfiet mill-
Istat, anki fit-tul, jekk dan ikun jista’ jintwera, kien sempliciment inc¢identali ghad-decizjoni li jinghata z-zewg selfiet
mill-Istat.

(173) Barra minn hekk, il-Qorti ddikjarat li l-izgurar tal-kontinwita tas-servizzi tat-trasport ipprovduti minn impriza huwa
kunsiderazzjoni li investitur privat ma jgisx (*%).

(174) Barra minn hekk, id-dati ta’ maturita taz-zewg selfiet mill-Istat gew posposti b'mod regolari u, fl-istess hin, I-Istat
ippospona wkoll I-obbligu ta’ hlas tal-imghax minn Alitalia ghal dawk id-dati ta” maturita l-godda. Bhala rizultat tal-
Ordni Amministrattiv dwar it-Tkabbir, l-imghax ma baqax jakkumula fuq iz-zewg selfiet mill-Istat mill-
31 ta’ Mejju 2019. Barra minn hekk, dan juri li I-valur tar-rata Euribor ta’ sitt xhur ta’ + 10 % li l-Italja targumenta li
juri li agixxiet bhala MEO (ara l-premessa 95) huwa sempliciment artifi¢jali, peress li -Istat — bhala sellief — qatt ma
r¢ieva remunerazzjoni ghall-kost tal-likwidita tieghu jew ghar-riskju ta’ kreditu relatat ma’ Alitalia li sellief
fekonomija tas-suq kien ifittex li jkopri. Dan, flimkien man-nuqqas ta’ studju ex ante sottomess mill-Italja i juri li
|-Istat kellu interess finanzjarju li jaghti dawk l-estensjonijiet u I-hlas ta’ helsien mill-imghax minflok ma mexa 'l
quddiem bix-xenarju kontrofattwali, juru li l-Istat agixxa fil-mandat tal-poter pubbliku tieghu fir-rigward ta’ Alitalia.
Dik l-imgiba, jigifieri 1-ghoti ta’ dawk il-posponimenti minghajr studju ex ante specifiku, in-nuqqas ta’ talba tal-hlas
tal-imghax, il-wagfien eventawli tal-akkumulazzjoni ta’ dak l-imghax mill-31 ta’ Mejju 2019, ma hijiex konformi
ma’ dik ta’ MEO izda turi l-interess ta’ awtorita pubblika li zzZomm il-kontinwita tas-servizz tat-trasport ipprovdut
minn Alitalia.

Ir-regoli li ghalihom hija soggetta l-mizura

(175) Iz-zewg selfiet mill-Istat inkwistjoni huwa sui generis u ad hoc. Gew adottati ordnijiet amministrattivi specifici sabiex
jipprovdu ghall-ghoti ta’ dawk is-selfiet u ghall-estensjonijiet sussegwenti taghhom u ghall-fuzjoni de facto fmizura
wahda. 1z-zewg selfiet mill-Istat gew iffinanzjati mill-bagit allokat lill-Ministru tal-Izvilupp Ekonomiku. Barra minn
hekk, ordnijiet ministerjali specifici pprovdew ghall-izborz ta’ dak is-self.

(176) Ghalhekk, il-flus ghal dak is-self gew mill-bagit generali tal-Istat.

Konkluzjoni

(177) Bhala konkluzjoni, ta’ min jinnota li l-mizura tipprezenta, fid-dawl tan-natura u tas-suggett taghha, il-kuntest li fih
ittiechdet, l-objettiv taghha u r-regoli li ghalihom hija soggetta, il-karatteristici ta’ att fil-prerogattivi tal-awtorita
pubblika tal-Italja. Konsegwentement, it-test tal-investitur privat ma jistax jigi applikat ghaliha.

5.1.4.1.3. Nuqqas ta’ test tal-MEO mill-Italja

(178) 1-Qorti kienet iddikjarat li “l-applikabbilta tal-kriterju tal-investitur privat jiddependi [...] fuq il-fatt li I-Istat Membru
kkoncernat jaghti vantagg ekonomiku lil impriza proprjeta tieghu fil-kwalita tieghu ta’ azzjonist u mhux fil-kwalita
tieghu ta’ awtorita pubblika” (%).

(*) Aral-premessa 51.

(*) Ara l-premessa 52.

(*’) Aral-premessa 54.

(%) Is-sentenza tal-Qorti tal-Gustizzja tad-19 ta’ Diéembru 2019, Arriva Italia u ohrajn, C-385/18, ECLLEU:C:2019:1121, il-punt 73.
(*) Is-sentenza tal-5 ta’ Gunju 2012, Il-Kummissjoni vs EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, il-punt 81.
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(179) Meta Stat Membru jibbaza fuq it-test tal-MEO matul il-procedura amministrattiva, dak l-Istat Membru “[j]istabbilixxi

minghajr ekwivoku u abbazi ta’ elementi oggettivi, verifikabbli u kontemporanji li [-mizura implimentata kienet
tirrizulta minhabba l-kapacita [tieghu] bhala azzjonist u li hija kienet ibbazata fuq evalwazzjonijiet ekonomici minn
qabel skont kif mehtieg” (). Dik l-evidenza trid turi b'mod ¢ar li -Istat Membru kkoncernat ha d-decizjoni li jaghmel
investiment qabel jew fl-istess hin i jaghti l-vantagg ekonomiku fuq il-bazi ta’ valutazzjoni motivata li turi rata ta’
redditu tas-suq bhala rizultat tal-mizura fil-fatt implimentata.

(180) Barra minn hekk, “ghall-finijiet tal-evalwazzjoni tal-kwistjoni dwar jekk kinitx tigi adottata l-istess mizura fil-

kundizzjonijiet normali tas-suq minn investitur privat li jkun jinsab fl-eqreb sitwazzjoni possibbli ghal dik tal-Istat,
huma biss il-benefic¢ji u l-obbligi marbuta mas-sitwazzjoni ta’ dan tal-ahhar meta jagixxi bhala azzjonist,
bl-eskluzjoni ta’ dawk li huma marbuta mal-kwalita tieghu ta’ awtorita pubblika, li ghandhom jittichdu inkunside-
razzjoni” (). Minn dan isegwi li r-rwoli tal-Istat bhala azzjonist ta’ impriza, minn naha wahda, u tal-Istat li jagixxi
bhala awtorita pubblika, min-naha l-ohra, iridu jigu distinti.

(181) Fdak ir-rigward, jista’ jkun necessarju li tigi prodotta evidenza li turi li d-decizjoni tkun ibbazata fuq evalwazzjonijiet

ekonomici komparabbli ghal dawk li, fic-¢irkostanzi, investitur privat razzjonali fsitwazzjoni qrib kemm jista’ jkun ghal
dik tal-Istat Membru, kien iwettaq, qabel ma jaghmel l-investiment, sabiex jiddetermina l-profittabilita futura tieghu.

(182) Kif imfakkar mill-Qorti Generali (), “filwaqt li hija [-Kummissjoni li ghandha tapplika I-kriterju tal-investitur privat

u li titlob lill-Istat Membru kkoncernat li jipprovdilha ghal dan l-ghan l-informazzjoni kollha rilevanti, huwa dan
l-Istat Membru, jew [...] l-impriza pubblika kkoncernata, li ghandu jew ghandha tipprovdi l-elementi li juru li hija
wettqet evalwazzjoni preliminari tal-profittabblita tal-mizura inkwistjoni, paragunabbli ma’ dik li kien jaghmel
investitur privat f’sitwazzjoni simili”.

(183) I-Qorti ddikjarat ukoll li “evalwazzjonijiet ekonomici maghmula wara I-ghoti tal-imsemmi vantagg,

il-konstatazzjoni retrospettiva tal-profittabbilta effettiva tal-investiment imwettqa mill-Istat Membru kkoncernat jew
gustifikazzjonijiet ulterjuri tal-ghazla tal-process effettivament uzat ma jistghux ikunu bizzejjed sabiex jigi stabbilit li
dan I-Istat Membru ha, gabel jew fl-istess waqt ta’ dan 1-ghoti, tali decizjoni fil-kwalita tieghu ta’ azzjonist” (7).

(184) L-Italja nagset milli tissodisfa l-istandard evidenzjarju minimu sabiex turi li t-test tall MEO huwa applikabbli fdan il-kaz.

(185) Kif innotat fil-premessa 83, minkejja t-talbiet ripetuti tal-Kummissjoni, l-Italja nagset milli tissottometti kwalunkwe

dokument ta’ sostenn li kienet wettqet valutazzjoni qabel ma tat iz-zewg selfiet mill-Istat tar-redditu potenzjali fuq
l-investiment ta’ dawk is-selfiet. Lanqas ma ssottomettiet il-valutazzjoni taghha tal-probabbilta ta’ ripagament
flimkien mal-imghax assoc¢jat mir-rizorsi proprji ta’ Alitalia jew mir-rikavat mill-bejgh ta’ Alitalia stess, u tar-riskju
ta’ nuqqas ta’ ripagament. Dan huwa minnu kemm fir-rigward tas-self inizjali kif ukoll tas-self addizzjonali ta’
EUR 300 miljun.

(186) Ghalkemm, kif indikat fit-taqsima 4.2, l-Italja ssottomettiet diversi rapporti u informazzjoni dwar Alitalia

disponibbli qabel ma nghataw iz-zewg selfiet mill-Istat, imhejjija ghal skopijiet ohrajn ghajr il-valutazzjoni
ekonomika qabel I-ghoti taz-zewg selfiet mill-Istat, dawk ir-rapporti u l-informazzjoni langas biss juru l-probabbilta
semplici ta’ ripagament, u lanqas ma jissodisfaw l-istandard stabbilit mill-Qrati tal-Unjoni ta’ evidenza accettabbli ta’
evalwazzjoni ex ante tal-profittabilita taz-zewg selfiet mill-Istat.

Is-sentenzi tas-16 ta’ Jannar 2018, EDF vs Il-Kummissjoni, T-747/15, ECLLEU:T:2018:6, il-punt 142 u tad-19 ta’ Dicembru 2019,
Arriva Italia u ohrajn, C-385/18, ECLLEU:C:2019:1121, il-punt 48.

Is-sentenzi tad-19 ta’ Dicembru 2019, Arriva Italia u ohrajn, C-385/18, ECLLEU:C:2019:1121, il-punt 47 u tal-5 ta’ Gunju 2012,
II-Kummissjoni vs EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, il-punt 79 u l-gurisprudenza ccitata. Ara wkoll is-sentenza tal-
10 ta’ Dicembru 2020, Comune di Milano vs Il-Kummissjoni, C-160/09 P, ECLIEU:C:2020:1012, il-punt 106.

Is-sentenza tal-25 ta’ Gunju 2015, SACE u Sace BT vs [l-Kummissjoni, T-305/13, ECLLEU:T:2015:435, il-punt 184.

Is-sentenza tal-5 ta’ Gunju 2012, [I-Kummissjoni vs EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, il-punt 85.
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(187)

(188)

(189)

(190)

(191)

(192)

(193)

(194)

Barra minn hekk, l-awtoritajiet Taljani ma setghux jaghtu prova tal-ezistenza ta’ dokument, imfassal qabel jew
kontemporanjament mad-decizjoni li jinghata xi wiehed mis-selfiet, li jikkostitwixxi pjan ta’ direzzjoni tan-negozju,
valutazzjoni tal-profittabilita li tikkonsisti b'mod partikolari fvalutazzjoni ekonomika li tkopri l-probabbilta ta’
ripagament u l-adegwatezza tal-ipprezzar taz-zewg selfiet mill-Istat. Ma hemm l-ebda indikazzjoni li
l-amministrazzjoni, il-gvern jew il-membri tal-Parlament Taljani ezaminaw u ddiskutew pjan ta’ direzzjoni tan-
negozju jew il-profittabilita taz-zewg selfiet mill-Istat qabel ma adottaw id-dispozizzjonijiet amministrattivi u
legizlattivi li jaghtu Z-zewg selfiet mill-Istat.

Ghalhekk, I-Italja naqset milli tissodisfa l-istandard ta’ prova li jirrikjedi li I-Istat Membru juri, b’mod inekwivoku u
fuq il-bazi ta’ evidenza oggettiva u verifikabbli stabbilita qabel jew fl-istess hin bhad-decizjoni li jinghata l-vantagg
ekonomiku, li I-mizura ghandha tigi attribwita lill-Istat li jagixxi bhala operatur tas-suq u, b’hekk, li tirrilaxxa
l-oneru tal-evidenza fuqu ghat-test tal-MEO li ghandu jkun applikabbli fir-rigward taz-zewg selfiet mill-Istat.

5.1.4.1.4. Valutazzjoni tal-applikabbilta tas-self ta” EUR 300 miljun.

Kif iddikjarat fil-premessa 154, il-Kummissjoni tqis li z-zewg selfiet mill-Istat jikkostitwixxu mizura wahda ghall-
valutazzjoni tal-applikabbiltda. Madankollu, li kieku s-self addizzjonali ta’” EUR 300 miljun kellu jigi ezaminat
separatament, fil-fehma tal-Kummissjoni, it-test tal-MEO xorta ma jkunx applikabbli.

Is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun inghata bl-istess ghan tas-self inizjali, bid-differenza ewlenija tkun li, sa dak
iz-zmien, l-awtoritajiet Taljani kienu ghazlu li jbighu l-assi ta’ Alitalia minflok ma jirristrutturawha (ara l-premessa 59).

Skont I-Italja, gie pprovdut, fost l-ohrajn, sabiex jippermetti t-tlestija b’success tal-procedura ta’ bejgh. Kif stabbilit fil-
premessa 20, jenhtieg li jitfakkar li s-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun inghata sabiex jiggarantixxi l-issodisfar tal-
obbligi tat-trasport sakemm isir l-izvestiment tal-assi. Fdan ir-rigward, id-dikjarazzjonijiet ministerjali
kontemporanji juru wkoll i l-interessi primarji tal-Italja ma kinux dawk ta’ operatur fekonomija tas-suq, peress li
|-Ministru tal-Infrastrutturi u tat-Trasport ta’ dak iz-zmien iddikjara: “ma rridux inbighu lil Alitalia bil-loqom, izda
nbighuha. Naraw x'gara lil Air Berlin, li nxtrat minn Lufthansa: naqqsu n-numru tal-ajruplani u tal-persunal bin-
nofs. Izda meta titkisser attivita centrali, kulhadd jitlef” (). Kif jista’ jigi dedott minn dik id-dikjarazzjoni,
l-implikazzjonijiet tal-bejgh imwettaq skont it-termini tas-sug, jigifieri l-akkwizizzjoni minn Lufthansa ta’ Air Berlin,
kellhom konsegwenzi soc¢jali negattivi ftermini ta’ impjiegi, li l-ebda operatur fekonomija tas-suq ma jgis.
Ghaldagstant, ghalkemm l-iskop iddikjarat tas-self ta’ EUR 300 miljun kien li jippermetti t-tlestija tal-process ta’
bejgh, id-decizjoni tal-gvern kienet influwenzata minn kunsiderazzjonijiet estranji ghal dawk ta’ operatur
fekonomija tas-suq.

5.1.4.1.5. L-argumenti tal-Italja relatati mal-applikabbilta tat-test tal-MEO u s-sejbiet tal-Kummissjoni

Minn dak li ntqal hawn fuq jista’ jigi dedott li I-ghan principali taz-zewg selfiet mill-Istat kien li jizguraw li Alitalia
tkompli topera ghal ragunijiet ta’ ordni pubbliku aktar milli ghall-interessi finanzjarji tal-Istat bhala operatur
fekonomija tas-suq. Bhala tali, kwalunkwe prospett li I-Istat jaghmel profitt anki fit-tul, jekk dan ikun jista’ jintwera,
kien sempliciment incidentali ghad-decizjoni li jinghata z-zewg selfiet mill-Istat.

L-Italja affermat li s-self inizjali kien li jindirizza I-htigijiet urgenti ta’ gestjoni ta’ Alitalia u li jevita interruzzjoni tas-
servizz, li potenzjalment twassal ghal problemi serji tas-soc¢jeta. [I-Kummissjoni tqis li dawn huma ghal darb’ohra
elementi li l-ebda sellief ma kien igis.

Fdak ir-rigward, I-Italja targumenta li l-azzjonisti ta’ Alitalia tnehhielhom id-dritt tal-pussess ladarba din tqieghdet
taht il-pro¢edura ta” amministrazzjoni straordinarja u gestita minn tliet kummissarji straordinarji, li hadu fidejhom,
bhala uffi¢jali pubblici, il-kontroll ta” Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja. Bhala tali, l-Italja tafferma li
l-interess taghha fl-ezitu ta’ Alitalia huwa ekwivalenti ghal dak ta’ azzjonist.

(%) https:/[www.repubblica.it/economia/2017/10/15/news|graziano_delrio_bus_treni_e_piu_metro_un_piano_da_30_miliardi_per_ri
lanciare_i_trasporti_-178383342/


https://www.repubblica.it/economia/2017/10/15/news/graziano_delrio_bus_treni_e_piu_metro_un_piano_da_30_miliardi_per_rilanciare_i_trasporti_-178383342/
https://www.repubblica.it/economia/2017/10/15/news/graziano_delrio_bus_treni_e_piu_metro_un_piano_da_30_miliardi_per_rilanciare_i_trasporti_-178383342/
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(195) I-Kummissjoni ma tistax taccetta dak l-argument. Bit-tqeghid ta’ Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja, l-Italja

agixxiet fl-ezercizzju tas-setghat regolatorji taghha bhala Stat sabiex tippreserva l-valur tal-assi ta’ impriza li kienet
qieghda tiffac¢ja r-riskju ta’ falliment u mhux bhala operatur fekonomija tas-suq. Permezz ta’ dan, I-Italja b'mod
unilaterali, permezz ta’ dispozizzjoni sui generis (ara l-Premessa 18), biddlet il-klassifikazzjoni ta’ prijorita tal-
kredituri ta’ Alitalia, li hija azzjoni li ma tistax titqabbel ma’ azzjonijiet li jistghu jiehdu persuni privati. Il-bidla fil-
prijorita kienet tfisser li r-ripagament tas-self ha prijorita fuq kwalunkwe dejn iehor taht l-amministrazzjoni
straordinarja ta’ Alitalia. L-Istat biss ghandu s-setgha li jissubordina l-pretensjonijiet ezistenti kollha (inkluz id-dejn
superjuri) ghal dawk aktar godda, u tali setgha ma hijiex disponibbli ghal kredituri privati, jew ghal persuni privati
b'mod generali. Fdak ir-rigward, l-azzjonijiet tal-Italja bhala awtorita pubblika huma indizassoc¢jabbli mill-
azzjonijiet taghha bhala l-koncedent tas-self. L-Italja ezer¢itat is-setgha pubblika taghha ftentattiv sabiex tohloq
sitwazzjoni ta’ investiment favorevoli immedjatament wara l-uzu ta’ dik is-setgha, setgha li l-ebda operatur
fekonomija tas-suq ma jgawdi ().

(196) It-tieni, I-Italja stess tikkonferma li l-interessi li I-kummissarji straordinariji jridu jqisu, bil-ligi, ikopru firxa wiesgha ta’

partijiet ikkoncernati bhall-kredituri, il-klijenti, il-haddiema u l-fornituri — aktar milli l-azzjonisti taghha biss.

(197) L-ltalja tafferma li hija agixxiet bhala investitur tas-suq meta tat iz-zewg selfiet mill-Istat peress li, li kieku ma

intervjenietx, I-Istat kien ikun responsabbli ghal EUR 1,3 biljun minhabba (i) kostijiet marbutin mal-qghad; (i)
kostijiet marbutin mal-likwidazzjoni ta’ Alitalia, inkluzi I-kostijiet tal-ordni pubbliku marbutin mal-gestjoni ta’
emergenza fl-ajruporti u l-kumpens dovut lill-passiggieri; u (iii) l-effetti kollaterali negattivi fuq il-fornituri. Barra
minn hekk, I-Istat kien igarrab telf minhabba taxxi mhux imhallsin.

(198) Madankollu, dawk il-kunsiderazzjonijiet juru b'mod preciz il-kontra tal-affermazzjoni tal-Italja, jigifieri li l-objettiv

tal-Italja kien li Zzomm l-operat ta’ Alitalia, irrispettivament mill-kost, filwaqt li gieset primarjament elementi li
operatur fekonomija tas-suq ma kienx iqis.

(199) Kif iddikjarat il-Qorti, sabiex jigi vvalutat jekk l-istess mizura kinitx tigi adottata fkundizzjonijiet normali tas-suq

minn operatur privat f'sitwazzjoni kemm jista’ jkun qrib dik tal-Istat, ghandhom jitgiesu biss il-benefi¢¢ji u l-obbligi
marbutin mas-sitwazzjoni tal-Istat bhala operatur privat, bl-eskluzjoni ta’ dawk marbutin mas-sitwazzjoni tieghu
bhala awtorita pubblika ().

(200) Fir-rigward tal-kostijiet marbutin mal-qghad, fkonformita mal-gurisprudenza stabbilita tal-Qorti, il-kostijiet

imgarrbin mill-Istat bhala rizultat ta’ sensji, ta’ benefic¢ji tal-qghad u ta’ ghajnuna ghar-ristrutturar tal-infrastruttura
industrijali jenhtieg li (') ma jitqisux bhala rilevanti ghal operatur fekonomija tas-suq.

(201) Fir-rigward tat-taxxi mhux imhallsin, japplika l-istess prin¢ipju: meta jimponi t-taxxi, l-Istat jezercita prerogattiva

pubblika. F'dak ir-rigward, sabiex jigi ddeterminat jekk il-mizuri mehudin mill-Istat jirrapprezentawx l-ezercizzju ta’
awtorita tal-Istat jew jekk humiex il-konsegwenza tal-obbligi li -Istat irid jassumi bhala azzjonist, huwa importanti li
ma tigix ikkunsidrata I-forma ta’ dawk il-mizuri, izda n-natura taghhom, is-suggett taghhom u r-regoli li ghalihom
ikunu soggetti, filwaqt li jitqies 1-objettiv segwit (**). Fdan il-kaz, it-taxxi mhux imhallsin jikkostitwixxu telf li, fic-
¢irkostanzi normali, I-Italja ggarrab fil-kapacita taghha bhala Stat u mhux bhala azzjonist tal-kumpanija ta’ Alitalia.
Ghalhekk, il-prevenzjoni ta’ taxxi mhux imhallsin ma kinitx kunsiderazzjoni li l-Istat seta’ jaghmel bhala kreditur
jew azzjonist ta’ Alitalia.

Ara l-premessa 155 tad-Decizjoni tal-Kummissjoni (UE) 20181498 tat-21 ta’ Dicembru 2017 dwar 1-Ghajnuna mill-Istat u dwar
il-mizuri SA.38613 (2016/C) (ex 2015/NN) implimentati mill-Italja ghal Ilva S.p.A. fAmministrazione Straordinaria (GU L 253,
9.10.2018, p. 45).

Is-sentenzi tas-6 ta’ Marzu 2018, Il-Kummissjoni vs FIH Holding and FIH Erhversbank, C-579/16 P, ECLLEU:C:2018:159, il-punt 56, tal-
5 ta Gunju 2012, I-Kummissjoni vs EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, il-punt 79 u Il-gurisprudenza écitata, u tal-
24 ta’ Ottubru 2013, Land Burgenland u ohrajn vs Il-Kummissjoni, C-214/12 P, C-215/12 P u C-223/12 P, ECLLEU:C:2013:682,
il-punt 52.

Is-sentenzi tas-6 ta’ Marzu 2018, I[I-Kummissjoni vs FIH Holding u FIH Erhversbank, C-579/16 P, ECLLEU:C:2018:159, il-punt 56, tal-
14 ta’ Settembru 1994, Spanja vs I-Kummissjoni, C-278/92 sa C-280(92, ECLLEU:C:1994:325, il-punt 22, u tad-
19 ta’ Dicembru 2019, Arriva Italia u ohrajn, C-385/18, ECLLEU:C:2019:1121, il-punt 73.

Dwar dan, ara s-sentenza tad-19 ta’ Jannar 1994, SAT Fluggesellschaft, C-364/92, ECLLEU:C:1994:7, il-punt 30.
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(202) Fir-rigward tal-kostijiet marbutin mal-likwidazzjoni ta’ Alitalia, inkluzi I-kostijiet tal-ordni pubbliku marbutin mal-
gestjoni ta’ emergenza fl-ajruporti u l-kumpens dovut lill-passiggieri li I-Italja tafferma li, kieku, jithallsu mill-Istat,
dawn huma kostijiet li I-Italja tassumi fil-kapacita taghha bhala awtorita pubblika u, fkonformita mal-gurisprudenza
msemmija aktar 'il fuq, ma jistghux jitqiesu meta tigi vvalutata l-applikabbilta tat-test tal-MEO.

(203) Fl-ahhar nett, l-ebda investitur jew kreditur privat ma jqis l-effetti kollaterali negattivi fuq il-fornituri terzi ta’ impriza
meta jiddeciedi li jipprovdi finanzjament lil dik l-impriza.

Konkluzjoni dwar l-applikabbilta tat-test tal-MEO

(204) Ghal dawk ir-ragunijiet, il-Kummissjoni tqis li t-test tal-MEO mhuwiex applikabbli fir-rigward taz-zewg selfiet mill-
Istat peress li (i) billi pprovdiet iz-zewg selfiet mill-Istat lil Alitalia, I-Italja kienet qed tagixxi b’'mod car fil-kapacita
taghha bhala awtorita pubblika u (ii), fi kwalunkwe kaz, l-Italja nagset milli tirrilaxxa l-oneru tal-provi peress li ma
wettqget l-ebda valutazzjoni ex ante tal-profittabilita mistennija taz-zewg¢ selfiet mill-Istat, u lanqas ma vvalutat jekk
il-profittabilita mistennija kinitx konformi mal-kundizzjonijiet tas-sug.

5.1.4.2. Applikazzjoni tat-test tal-operatur f’ekonomija tas-suq

(205) Minghajr pregudizzju ghall-valutazzjoni fit-Tagsima 5.1.4.1, li fiha [-Kummissjoni tikkonkludi li t-test tal-MEO
mhuwiex applikabbli, il-Kummissjoni tqis, permezz ta’ linja ta’ ragunament sussidjarja, li anki kieku t-test tal-MEO
kien applikabbli, iz-zewg selfiet mill-Istat taw vantagg ekonomiku lil Alitalia.

5.1.4.2.1 Sorsi ta’ informazzjoni

(206) KXif innotat fil-premessa 106, ghalkemm I-Italja ma wettqet l-ebda valutazzjoni ex ante dwar il-mizuri, kien hemm
numru ta’ dokumenti u ta’ rapporti disponibbli ghall-Italja, li setghu jservu bhala 1-bazi ta’ test tal-MEO taz-zewg
selfiet mill-Istat moghtijin favur Alitalia.

(207) It-Tagsima 4.2.1 telenka s-sorsi ex ante ewlenin ta’ informazzjoni pprovduti mill-Italja li, fl-opinjoni taghha, kienu
Tagsima 5.1.4.1, ma thejja l-ebda wiehed minn dawk id-dokumenti ghall-valutazzjoni tar-ragunament ekonomiku
(il-profittabilita u r-riskju relatat mar-ripagament) tas-self inizjali jew tas-self sussegwenti ta’ EUR 300 miljun.
Ghalhekk, l-ebda wiehed minn dawk id-dokumenti ma jwettaq il-valutazzjoni ex ante mehtiega li operatur tas-suq
kien iwettaq qabel ma jaghti s-self (jigifieri jivvaluta jekk iz-zewg selfiet mill-Istat u l-kundizzjonijiet taghhom
jistghux ikunu skont it-termini tas-suq sabiex operatur fekonomija tas-suq kien jaghtihom). Madankollu,
l-informazzjoni li tinsab fdawk id-dokumenti setghet tintuza mill-Italja, fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali u tas-self
sussegwenti, sabiex twettaq il-valutazzjoni ex ante tal-MEO taghha. I-Kummissjoni se tuza dawk id-dokumenti
sabiex twettaq it-test tal-MEO taghha ghaz-zewg selfiet mill-Istat.

(208) Barra minn hekk, il-Kummissjoni, sabiex twettaq bis-shih id-dmir investigattiv taghha, se tqis u tivvaluta wkoll
informazzjoni ohra li tista’ tintuza sabiex tivverifika jekk iz-zewg selfiet mill-Istat tawx vantagg lil Alitalia.
L-informazzjoni l-ohra li se tuza ghal dak l-ghan hija dawk ir-rapporti li saru disponibbli ghall-Italja wara l-ghoti
tas-self inizjali (l-istudji “ex post ” deskritti fit-Tagsima 4.2.2), l-informazzjoni sottomessa mid-diversi partijiet li
intervjenew fl-investigazzjoni formali u l-informazzjoni migbura mill-Kummissjoni minn sorsi disponibbli ghall-
pubbliku.

5.1.4.2.2 Ir-ragunament tat-test tal-MEO applikat ghaz-zewg selfiet mill-Istat

(209) Sabiex jigi vvalutat jekk iz-zewg selfiet mill-Istat tawx vantagg ekonomiku lil Alitalia, il-Kummissjoni trid tivverifika
jekk MEO ipotetiku (fdan il-kaz “sellief privat”) fl-istess sitwazzjoni kienx jaghti dak iz-zewg selfiet bl-istess
kundizzjonijiet (). Dik il-valutazzjoni tinvolvi l-passi li gejjin. L-ewwel nett, irid ikun hemm valutazzjoni tal-
affidabbilta kreditizja ta’ Alitalia, jigifieri valutazzjoni tal-kapacita ta’ Alitalia li thallas lura dak l-obbligu ta’ dejn.
It-tieni nett, jekk Alitalia titqies li ghandha affidabbilta kreditizja, il-valutazzjoni trid tivverifika jekk il-kundizzjonijiet
taz-zewg selfiet mill-Istat humiex konformi mal-kundizzjonijiet ta’ tranzazzjonijiet komparabbli fis-suq. Dik
il-valutazzjoni tqabbel il-kundizzjonijiet taz-zewg selfiet mill-Istat (rati tal-imghax, kollateral, anzjanita, maturita,
skeda ta’ ripagament) mal-kundizzjonijiet li sellief privat kien jaghti ghal self komparabbli.

() Is-sentenzi tat-22 ta’ Novembru 2007, Spanja vs I-Kummissjoni, C-525/04 P, ECLLEU:C:2007:698, tal-24 ta’ Jannar 2013 Frucona
Kosice vs II-Kummissjoni, C-73/11 P, ECLLEU:C:2013:32, u tad-29 ta’ Gunju 1999, DM Transport, C-256/97, ECLEEU:C:1999:332.
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(210) Barra minn hekk, il-kunsiderazzjonijiet ekonomici tal-MEO jistghu jvarjaw skont jekk ghandhomx xi skopertura
ezistenti ghall-kumpanija mutwanti. [I-Kummissjoni se tivvaluta l-iskopertura precedenti tal-Istat Taljan ghal
Alitalia. Kif se jintwera (ara I-premessa 239) li l-iskopertura precedenti ma kinitx rilevanti ghall-valutazzjoni tal-
MEO taz-zewg selfiet mill-Istat. Ghalhekk, il-Kummissjoni tqis li valutazzjoni awtonoma taz-zewg selfiet mill-Istat
hija dik li operatur fekonomija tas-sug, jigifieri sellief, kien isegwi fil-pozizzjoni tal-Istat Taljan.

(211) Wara li ddeskriva s-sitwazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia fil-mument tas-self inizjali, it-tagsimiet li gejjin jistabbilixxu u
japplikaw it-test tal-MEO fi tliet xenarji differenti, jigifieri xenarju ta’ ristrutturar bl-issoktar tal-operat ta’ Alitalia;
xenarju ta’ bejgh li fih Alitalia jew l-assi operattivi taghha jinbieghu foperazzjoni lil parti terza, u, sa fejn ikun
possibbli, xenarju ta’ likwidazzjoni, li fih l-assi jinbieghu flikwidazzjoni.

(212) Il-valutazzjoni tal-MEO tal-Kummissjoni tikkunsidra wkoll zewg ghazliet: iz-zewg selfiet mill-Istat bhala mizuri
separati u z-zewg selfiet mill-Istat bhala mizura wahda. Dan huwa minghajr pregudizzju ghall-konkluzjoni tal-
Kummissjoni, stabbilita fit-taqsima 5.1.4.1.1, li z-zew§ selfiet mill-Istat jikkostitwixxu mizura wahda.

5.1.4.2.3. Valutazzjoni tas-self inizjali

Introduzzjoni

(213) Sellief fekonomija tas-suq, fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali, kien iqabbel iz-zewg ammonti li gejjin:

(1) Ir-ripagament tad-dejn ta’ EUR 630 miljun fil-maturita ta’ sitt xhur, i huwa s-somma tal-ammont tal-kapital
(EUR 600 miljun) u l-ammont ekwivalenti ghal imghax ta’ 10 % ghal perjodu ta’ sitt xhur; u

(2) il-flus mistennijin li jkunu disponibbli ghal Alitalia fil-maturita tas-self ta’ sitt xhur.

(214) Kundizzjoni necessarja sabiex is-self inizjali jkun allinjat mal-kundizzjonijiet tas-suq hija li l-ammont imsemmi
l-ahhar (skont il-punt 2 aktar ‘il fuq) ikun akbar mill-ammont imsemmi l-ewwel (skont il-punt 1 aktar il fuq). Fi
kliem ichor, jenhtieg li jigi vvalutat jekk sellief fekonomija tas-suq kienx jistenna li Alitalia tiggenera bizzejjed flus
sabiex thallas lura s-self flimkien mal-imghax fil-maturita ta’ sitt xhur (*9).

(215) Barra minn hekk, sellief fekonomija tas-suq kien jivvaluta wkoll ir-riskju tas-self inizjali, li jiddependi mill-
karatteristici, bhall-anzjanita, il-maturita u l-kollateralizzazzjoni, kif ukoll mis-sitwazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia.
Fuq il-bazi ta’ dik il-valutazzjoni, sellief fekonomija tas-suq kien jiddeciedi dwar ir-rata tal-imghax tas-self li
tirrifletti r-riskju tas-self. Ghalhekk, kundizzjoni necessarja ohra sabiex is-self ikun allinjat mal-kundizzjonijiet tas-
suq hija li r-rata tal-imghax ta’ 10 % jenhtieg li tirrifletti r-riskju tas-self.

(216) Barra minn hekk, fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali fit-2 ta’ Mejju 2017, sellief fekonomija tas-suq kien iqis li
l-ghazliet disponibbli ghall-kummissarji straordinarji kienu dawn li gejjin: 1) ir-ristrutturar ta’ Alitalia; jew 2)
il-bejgh ta’ Alitalia bhala negozju avvjat jew bhala bejgh ta’ assi. Sellief fekonomija tas-suq kien jivvaluta wkoll
l-elementi li gejjin fir-rigward tas-sitwazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia: il-prestazzjoni finanzjarja taghha fil-passat,
l-assi u l-obbligazzjonijiet taghha u I-flussi tal-flus futuri mistennijin taghha.

(217) Fis-subtagsimiet li gejjin, il-Kummissjoni tibni mill-gdid il-valutazzjoni li sellief fekonomija tas-suq kien iwettaq
gabel ma jaghti s-self inizjali. L-ewwel, il-Kummissjoni tipprezenta s-sitwazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia fiz-Zmien tas-
self inizjali u mbaghad, ghal kull wiehed mit-tliet xenarji deskritti fil-premessa 211, tivvaluta jekk is-self inizjali kienx
allinjat mal-kundizzjonijiet tas-suq billi tivverifika jekk il-kundizzjonijiet necessarji deskritti fil-premessi 214 sa 216
humiex issodisfati.

(*) Minhabba l-istatus super privileggjat tas-self fiz-zmien tal-ghoti u l-iffrizar tad-dejn kollu li kien jezisti qabel ta’ Alitalia minhabba
l-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja, sellief fekonomija tas-suq kellu l-ewwel rikors fuq ir-rikavat mill-bejgh.
II-Kummissjoni tinnota li s-self inizjali tilef l-istatus super privileggjat tieghu, wara l-modifiki introdotti bid-Digriet Amministrattiv
dwar it-Tkabbir tat-30 ta’ April 2019.



L 141/84 1-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 20.5.2022

5.1.4.2.3.1. Is-sitwazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia fiz-Zmien tas-self inizjali

(218) Il-prestazzjoni finanzjarja storika ta’ Alitalia u s-sitwazzjoni taghha fiz-Zmien tal-bidu tal-amministrazzjoni
straordinarja u tal-ghoti tas-self inizjali, hija deskritta kif xieraq, mill-azzjonisti taghha stess, fil-Pjan ta’ Bidla
(deskritt fit-Tagsima 4.2.1.1) u mir-rapport finanzjarju tat-28 ta’ Frar 2017. Il-Pjan ta’ bidla thejja mill-azzjonisti ta’
Alitalia fDicembru 2016 sabiex juru l-proposta taghhom ghal ristrutturar intern tal-kumpanija (ara 1-Ppremessa
107 sa 109) u (minbarra I-pjan li Alitalia taqleb ghal perkors tajjeb bejn Dicembru 2016 u 2021) fih analizi
dettaljata tal-prestazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia fil-perjodu bejn 1-2009 u 1-2015.

(219) 1I-Pjan ta’ bidla juri li matul il-perjodu 2009-2012 taht il-partecipazzjoni azzjonarja ta’ CAI (il-konsorzju li
xtara l-assi tal-kumpanija falluta Alitalia Linee Aeree Italiane f1-2008), Alitalia rrapportat telf kumulattiv ta’
EUR 800 miljun. Dak it-telf wassal ghall-adozzjoni ta’ “Pjan Strategiku” gdid ta’ tliet snin (2013-2016) li kellu
l-objettiv li jirkupra l-profittabilita. Madankollu, dak il-pjan ma kienx ta’ success u Alitalia rregistrat telf ta’
EUR 569 miljun f1-2013 u ta’ EUR 578 miljun fl-2014 ().

(220) 1l-Pjan ta’ bidla jirrapporta li fil-perjodu 2009-2014 Alitalia rregistrat kwazi EUR [aktar minn biljun] ftelf inkluz
fluss ta’ flus operatorju negattiv akkumulat ta’ kwazi EUR [angas minn biljun]. Bmod generali, matul dak
il-perjodu, Alitalia kienet tehtieg injezzjoni ta’ kapital ta’ EUR 1,5 biljun u sottoskrizzjoni ohra tad-dejn ta’ EUR 1,2
biljun. Ta’ min jinnota li -Pjan ta’ bidla jindika wkoll li, fil-perjodu 2010-2013, l-industrija tal-linji tal-ajru b’'mod
aggregat kienet gieghda tikber u tirregistra profitti pozittivi (*)). Ghalhekk, il-Kummissjoni tqis li dawk ir-rizultati
negattivi ghal Alitalia jidhru li huma specifici ghall-kumpanija aktar milli r-rizultati ta’ Zviluppi makroekonomici
negattivi.

(221) 1l-Pjan ta’ bidla jindika wkoll li kienet is-sitwazzjoni insostenibbli li wasslet ghat-tfittxija ta’ sicheb industrijali u
finanzjarju gdid sabiex Alitalia terga’ ssir vijabbli fit-tul. Dak is-sieheb kien Etihad, li akkwiziet 49 % ta’ Alitalia
fJannar 2015. Minn Jannar 2015, bdiet topera l-kumpanija l-gdida Alitalia-SAIL

(222) Madankollu, dak it-tentattiv b’Etihad sabiex Alitalia tistabbilizza ma rnexxiex. FDicembru 2016, l-azzjonisti ta’
Alitalia-SAI kkonkludew li, wara d-dhul ta’ Etihad, bejn Jannar 2015 u Dicembru 2016, il-kumpanija rrapportat
telf nett kumulattiv ta’ EUR [500-800] miljun ghas-sentejn (*)). Dak it-telf akkumulat huwa ekwivalenti ghal telf
ta’ EUR [250-500] miljun fuq bazi annwali, valur allinjat mat-telf annwali rrapportat fil-perjodu 2009-2014.
Madankollu, jekk ma jigux ikkunsidrati l-entrati mhux rikorrenti (primarjament dhul ta’ darba), it-telf
jammonta ghal EUR [aktar minn biljun] (*). B'mod generali, dan l-ammont konsiderevoli ta’ telf jindika wkoll
il-falliment tal-impriza Alitalia-SAI bejn 1-2015 u 1-2016.

Tabella 2

Cifri maghzulin tal-Grupp Alitalia

[...]

(223) Il-fallimenti ripetuti tat-tentattivi tal-passat ghar-ristrutturar ta’ Alitalia huma migburin ukoll fil-qosor
fl-Nllustrazzjoni 3.1.3.B tal-Pjan ta’ bidla riprodott hawn taht bhala l-Graff 1.

(224) Fil-Graff 1, il-linji hodor b’¢irku jindikaw il-pjanijiet strategici differenti li thabbru matul il-perjodu 2009-2016 ghar-
ristrutturar ta’ Alitalia. Dawk il-pjanijiet kollha kienu pprogettaw tkabbir qawwi fid-dhul. Madankollu, il-linja
sinifikanti mic¢-¢ifri attwali. Barra minn hekk, i¢-¢ifri attwali juru li d-dhul ta’ Alitalia baqa’ sejjer ghall-aghar matul
il-perjodu 2012-2016, minghajr ebda sinjal ta’ rkupru.

(*) 1l-Pjan ta’ Bidla, il-pagni 24-25.

(*) 1l-Pjan ta’ Bidla, il-pagna 22.

(**) 11-Pjan ta’ Bidla, il-pagna 31.

(*) Ara t-Tabella 2 bic-cifri ewlenin tal-Grupp Alitalia. It-telf ta’ EUR 1,2 biljun huwa s-somma tat-telf ta’ EUR 468 miljun u ta’ EUR 697
miljun fI-2015 u fI-2016, rispettivament, ittondjata 1 fuq.
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Graff 1

Tqabbil tal-profitt nett ta’ Alitalia skont il-pjanijiet strategici (ahdar) vs attwali (ahmar)

[.]

(225) B'mod generali, ic-¢ifri fil-Graff 1 juru linja tal-ajru fdiffikulta serja u fit-tul (tal-anqas mill-2009), li ma tistax
tiggenera redditi pozittivi anke fperjodi ta’ tkabbir aggregat tal-industrija tal-linji tal-ajru. Dik is-sitwazzjoni ta’
diffikulta finanzjarja fit-tul hija wkoll ikkorroborata mill-fallimenti ripetuti tat-tentattivi differenti ghar-ristrutturar
ta’ Alitalia.

(226) 1l-Pjan ta’ bidla, li gie rrifjutat mit-trade unions fApril 2017, kien l-ahhar tentattiv ta’ ristrutturar mill-azzjonisti
taghha, li warajh dahlet taht l-amministrazzjoni straordinarja u giet iddikjarata insolventi.

(227) Fin-nuqqas ta’ implimentazzjoni tal-Pjan ta’ bidla, seta’ jkun mistenni li l-prestazzjoni u l-profittabilita ta’ Alitalia ma
kinux se jinbidlu drastikament izda, fl-aqwa xenarju, jirriflettu l-prestazzjoni storika tal-2015 u tal-2016. Anke li
kieku 1-Pjan ta’ bidla gie implimentat, fuq it-terminu qasir ta’ sitt xhur, li kien il-maturita tas-self inizjali, jew anke
ghat-12-il xahar segwenti, ma setghet tkun mistennija I-ebda bidla pozittiva reali fil-profittabilita u fil-kapacita netta
ta’ generazzjoni ta’ fluss ta’ flus nett ta’ Alitalia.

(228) It-Tabella 2 turi li f1-2015 u f-2016, il-fluss ta’ flus hieles ta’ Alitalia kien negattiv b’EUR [240-350] miljun u negattiv
b’EUR [240-350] miljun, rispettivament. II-Kummissjoni tinnota li Alitalia ma setghetx tiggenera flussi ta’ flus
pozittivi sabiex tiffinanzja l-operat taghha, inkluz a fortiori sabiex thallas lura d-dejn taghha, izda kienet qed
tiddependi fuq il-finanzjament estern (finanzjament bankarju u b’bonds, zieda fil-bilan¢ ta’ biljetti mhallsin minn
gabel u ta’ ammonti pagabbli tan-negozju lil partijiet terzi) sabiex tiffinanzja l-operat taghha li kien gieghed jaghmel
it-telf. Barra minn hekk, fJannar u fi Frar 2017, f'xahrejn biss, Alitalia rrapportat telf ta” EBIT ta’ EUR [100-300]
miljun, u kellha fluss ta’ flus hieles negattiv ta’ EUR [XXX] miljun.

(229) Eventwalment, fMejju 2017, meta Alitalia ddikjarat l-insolvenza, kellha ekwita negattiva ta’ EUR —[XXX] miljun u
obbligazzjonijiet totali ta’ EUR [X.X] biljun (*’) (Ara t-Tabella 2).

5.1.4.2.3.2. Skopertura minn gabel

Bhala azzjonist

(230) I-Kummissjoni vverifikat li I-Istat Taljan kellu skopertura minn qabel ghal Alitalia bhala azzjonist indirett. Dik
l-iskopertura torigina mill-kontroll mill-Istat Taljan ta’ Poste Italiane (*) li hija stess kellha 2 % ta’ CAI, li min-naha
taghha kellha 51 % ta’ Alitalia. Bkonsegwenza ta’ dan, l-Istat Taljan kien azzjonist indirett ta’ Alitalia, u kien
proprjetarju ta’ madwar 1 % taghha. FMejju 2017, I-Istat Taljan kien ukoll azzjonist tal-bank Monte dei Paschi di
Siena S.p.A. li kellu madwar 10 % ta’ CAI (ghalhekk, madwar 5 % ta’ Alitalia peress li CAI kellha 51 % tal-ishma ta’
Alitalia). B'mod generali, l-iskopertura tal-Istat Taljan bhala azzjonist lejn Alitalia kienet tammonta ghal madwar 6 %.

(231) I-Kummissjoni ssib li l-iskopertura indiretta u relattivament zghira ghal Alitalia ma setghetx tiggustifika l-azzjoni
tal-Italja li ssir is-sellief ta’ Alitalia meta ddecidiet li taghti z-zewg selfiet.

(232) L-ewwel nett, ir-riskji assocjati mar-ripagament tas-self inizjali (ara l-premessi 151 u 214) kienu gholjin hafna. Dawk
ir-riskji gholjin sempli¢ciment jaggravaw l-iskopertura tal-Istat ghal Alitalia permezz ta’ dejn riskjuz addizzjonali.
Barra minn hekk, meta wiehed iqis li -ammont tad-djun finanzjarji ta’ gabel l-insolvenza kien oghla minn EUR [X]
biljun (Ara t-Tabella 2), ma kienx probabbli li l-azzjonisti ta’ Alitalia jirkupraw xi haga, fil-kaz ta’ bejgh tal-assi.

(**) Ir-rapport ta’ PwC tat-12 ta’ Ottubru 2017 imhejji ghall-amministrazzjoni straordinarja.

(*) L-Istat Taljan jikkontrolla total ta’ 65 % ta’ Poste Italiane. Peress li ghandu direttament madwar 30 % (permezz tal-Ministeru Taljan
ghall-Ekonomija u ghall-Finanzi) u indirettament 35 % ohra (permezz ta’ Cassa Depositi e Prestiti, veikolu finanzjarju taht il-kontroll
tal-gvern Taljan).
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(233) Barra minn hekk, il-Kummissjoni tinnota li l-awtoritajiet Taljani kkonfermaw ukoll li l-azzjonisti ta’ Alitalia
tnehhielhom id-dritt ta’ pussess ladarba Alitalia tqieghdet taht il-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja (ara
|-premessa 194). Fuq dik il-bazi, huwa car li kwalunkwe skopertura precedenti ma tkunx rilevanti fil-kaz specifiku
peress li kwalunkwe skopertura precedenti, fil-forma ta’ partecipazzjoni azzjonarja, tnehhiet fil-mument li Alitalia
ddikjarat l-insolvenza.

(234) Dik is-sejba hija appoggata wkoll min-nuqgas ta’ kwalunkwe self moghti wara l-ammissjoni ta’ Alitalia taht
amministrazzjoni straordinarja minn azzjonisti ohrajn ta’ Alitalia ta’ dak iz-zmien bhall-bank Intesa jew Unicredit,
jew atturi industrijali bhal Atlantia, Etihad jew Air France-KLM. Dawk l-entitajiet, anke dawk li kellhom skoperturi
oghla ghal Alitalia, ma ffinanzjawx lil Alitalia matul l-amministrazzjoni straordinarja. Li kieku 1-ghoti ta’ self kien
l-ahjar rispons minn perspettiva ekonomika sabiex tigi difiza l-iskopertura precedenti, il-Kummissjoni kienet
tistenna li ssib appogg privat ghal Alitalia wkoll. Madankollu, huwa biss I-Istat li agixxa bhala sellief ghal Alitalia
wara |-bidu tal-amministrazzjoni straordinarja.

Bhala kreditur

(235) Madankollu, il-Kummissjoni tinnota wkoll li, fuq il-bazi tal-Ftehim ta’ Sospensjoni tal-2016, l-Istat Taljan kien ukoll
indirettament skopert ghal Alitalia bhala kreditur ta’ qabel l-insolvenza lil hinn mill-iskopertura indiretta tieghu
bhala azzjonist ta’ Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. Dan ghaliex l-Istat kien azzjonist ta’ dak il-bank, b’'sehem
li Zdied minn 4,0 % fDicembru 2016 ghal 52 % fAwwissu 2017.

(236) Fuq il-bazi tal-anness tal-Ftehim ta’ Sospensjoni tal-2016, l-iskopertura ta’ Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
ghal Alitalia kienet tammonta ghal EUR [10-20] miljun fobbligazzjonijiet b'terminu qasir u ghal EUR [15-25]
miljun flinji ta’ kreditu.

(237) I-Kummissjoni tqis li l-iskopertura hija ta’ rilevanza limitata minhabba d-dags relattivament zghir taghha fi
proporzjon mal-obbligazzjonijiet generali tal-linja tal-ajru skont il-Ftehim ta’ Sospensjoni: Alitalia kellha EUR
[120-160] miljun fobbligazzjonijiet ghal terminu gasir, EUR [120-160] miljun flinji ta’ kreditu, EUR [450-650]
miljun fbonds, EUR [X,X] biljun flokazzjonijiet operatorji, u obbligazzjonijiet totali ta’ EUR [aktar minn 2,5] biljun.
Barra minn hekk, l-iskopertura tal-Istat Taljan permezz ta’ Banca Monte dei Paschi kienet ukoll relattivament zghira
meta mqabbla mal-finanzjament addizzjonali pprovdut mill-Istat Taljan bis-self inizjali (*’).

(238) I-Kummissjoni tqis li tali skopertura zghira ma kinitx tbiddel il-valutazzjoni ta’ MEO li jikkunsidra jekk ghandux
jiffinanzja lil Alitalia b’somma ta’ EUR 600 miljun (is-self inizjali) segwit mis-self addizzjonali li ammonta ghal
EUR 300 miljun.

(239) Bhala konkluzjoni, operatur fekonomija tas-suq fis-sitwazzjoni tal-Istat Taljan ma kienx jikkunsidra l-iskopertura
indiretta tieghu bhal kreditur ta’ qabel l-insolvenza ta’ Alitalia, kif ukoll I-iskopertura indiretta tieghu bhala azzjonist
indirett minoritarju ta’ Alitalia, meta jiddeciedi jekk jaghtix xi self lil Alitalia.

5.1.4.2.3.3. Valutazzjoni tal-MEO tas-self inizjali mill-Istat 'xenarju ta’ ristrutturar

(240) Is-self inizjali nghata fit-2 ta’ Mejju 2017, il-jum li fih Alitalia tqieghdet taht amministrazzjoni straordinarja (ara
l-premessa 16). Fdak iz-zmien, il-programm tal-amministrazzjoni straordinarja kien ghadu ma giex deciz u
mbaghad kien hemm ghazla ta’ ristrutturar ta’ Alitalia (ara l-premessi 58 u 59).

(241) Fdak ix-xenarju, -MEO jhares lejn il-potenzjal ta’ generazzjoni tad-dhul ta’ Alitalia u jivvaluta jekk fil-maturita kienx
probabbli li Alitalia setghet thallas lura s-self u I-imghax relatat.

(242) Minhabba li l-maturita inizjali tas-self kienet ta’ sitt xhur, MEO kien jivverifika, fuq il-bazi tal-informazzjoni
disponibbli qabel ma jaghti s-self inizjali fMejju 2017, x’kienet tkun il-pozizzjoni tal-likwidita mistennija ta’ Alitalia
sal-ahhar ta’ Ottubru 2017.

(") Jekk wiched jassumi li I-Istat kellu partecipazzjoni azzjonarja ta’ 50 % ta’ Banca Monte dei Paschi, l-iskopertura tieghu ghal Alitalia
kienet tammonta ghal massimu ta’ EUR 20 miljun ([EUR 18-il miljun fobbligazzjonijiet ghal terminu gasir + EUR 20 miljun flinji ta’
kreditu] X 50 %).
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(243)

(244)

(245)

(246)

L-awtoritajiet Taljani ma pprezentaw l-ebda studju jew valutazzjoni mwettqa qabel l-ghoti tas-self inizjali, anki jekk
MEO kien ifassal evalwazzjoni bhal din. Madankollu, ghalkemm ex post, ghadu possibbli li ssir simulazzjoni tar-
rizultat tal-valutazzjoni li I-Italja missha wettqet gabel ma tat is-self inizjali li kieku I-Italja agixxiet bhala MEO, li
kieku I-Italja ghamlet valutazzjoni bhal din bl-uzu tal-informazzjoni disponibbli ex ante.

Minkejja li I-MEO huwa test li juza informazzjoni li thares 'il quddiem, I-Italja setghet ezaminat id-data finanzjarja
storika ta’ Alitalia u nnotat il-konsum tal-fluss ta’ flus hieles ta’ Alitalia fil-perjodu 2015-2016. Kif muri fil-premessa
228, kemm f1-2015 kif ukoll f-2016, Alitalia rregistrat fluss ta’ flus hieles negattiv, u fJannar u fi Frar 2017 il-hrug
ta’ flus kien sahansitra oghla proporzjonalment. Barra minn hekk, minhabba li Alitalia dahlet taht amministrazzjoni
straordinarja, seta’ jigi previst li I-flussi ta’ flus ta’ Alitalia jkunu sahansitra aghar bhala rizultat tar-riskji u tal-
incertezzi previsti specifikati fil-premessa 247. Dawk l-elementi kienu jissuggerixxu lill-awtoritajiet Taljani li, anki
minghajr kostijiet ta’ ristrutturar, bejn Mejju u Ottubru 2017, Alitalia kienet tkun probabbli li tuza s-self inizjali
sabiex tiffinanzja n-nefqa operatorja taghha u kien ikun improbabbli li tkun tista’ thallas lura l-kapital u l-imghax
tas-self inizjali fOttubru 2017.

L-approcc l-iehor ghall-valutazzjoni tal-pozizzjoni tal-likwidita mistennija ta’ Alitalia fl-ahhar ta’ Ottubru 2017 kien
ikun i tinkiseb il-previzjoni tal-fluss tal-flus ta’ Alitalia. FI-4 ta’ Mejju 2017, il-kummissarji straordinarji applikaw
ghas-self inizjali (minn hawn il quddiem “applikazzjoni ghas-self inizjali”). Dik l-applikazzjoni kienet tinkludi
previzjoni tal-likwidita sal-ahhar ta’ Ottubru 2019, li hija bejn wiehed u iehor il-maturita tas-self inizjali.

Hija pprevediet htiega ta’ flus ta’ EUR 671 miljun ghall-ewwel sitt xhur tal-amministrazzjoni straordinarja, minn
Mejju sa Ottubru 2017, fuq il-bazi tal-pjan ta’ likwidita. Dak il-pjan ta’ likwidita assuma i, fit-2 ta’ Mejju 2017, ikun
hemm bilan¢ tal-flus inizjali ta’ EUR 74 miljun u, fl-ahhar ta’ Ottubru 2017, bilanc ta’ flus finali ta’ negattiv EUR 597
miljun fin-nuqqas ta’ appogg mill-Istat. II-previzjoni dettaljata hija rrapportata fit-Tabella 3, li turi l-previzjoni tal-
fluss tal-flus ta’ kull xahar.

Tabella 3

Projezzjonijiet tal-flus sal-31 ta’ Ottubru 2017

Last day 5-May 12-May 18-May 28-May 2-Jun B-Jun 16-Jun 23Jun 30-Jun
OPENING CASH () T4 EE] 33 B2 o4 145 13 156 48
iotal collections 7a 4B 75 6 4 &5 B 51 B2
aperating expensas ) . -15 -148 -5 4 &0 -12 &0 A2 <143
impact from fuel prapayment rigk _ e — .
outstations cash flow 1 . _ S
cash Tow from operating activifies N 52 SO0 17 =18 34 14 9 -1 _ -
ather inflows 4 3 ™
MAD capex gxpenses 9 . 0 4 i a 2 3
ather Lapes — } e
Mairtanance resenes 5 3 a -3 3 3
cash fow from investing and nch récurning activities s 4 -14 B -3 -4 -5 B T -
capital repayments 0 3 ) [} 1
intenasls o -1 1 =1 2 C

s firsa roci g . S —
credit inas & deposits SRS} ] T — - — _—
cash fow from fnancing o -7 -1 o -7 -3 =+ 2 .
TOTAL CASH FLOW 18 186 1 2 a1 [ 18 68 e
CLOSING CASH befors credit lines a3 a3 83 And 448 437 158 88 AT6
RCF dremdowns.

Factorng nef drawdowns g

Total cradd ines arswoawn (] -d0

CLOSING CASH after credit lines B3 123 112 -138 178 AET 86 118 -20E
Orawn Lines of Credit AT a7 a7 AT &7 ar &7 47 A7
Undrawn Lines of Credit 75 75 75 75 75 75 75 75 )
April & May AMEX/BEP collections relained and offset by Faclor (™) ki)

Senstivity

Drop in colleciions [Sumwarhe) -F - 14 13 -23 -25 =28 =3 32
CLOSING CASH after Sensiivity as of 4i5 80 A 26 A54 198 -192 214 A48 18
CLOSING CASH PROJECTION as of 28/4 -103 ~148 As7 197 225 142 A85 218
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CASH and cash flow sensitivity as of May 04th (*) jul-17  aug-17 se p—i? oct-17
€m

CASH beginning of period

Cash flow P&L -9 -42 -71 =77
Debt Service: -7 -2 -12 -7
net Interests -2 -2 -5 -2
Debt Principal Repayment -5 -1 -7

Capex: -15 -15 -21 -2
fleet (Maintenance only) -12 -13 -19 -1
other (no-fleet) -3 -2 -3 ]
Maintenance Reserves: -9 -11 -7 -7
MR receipts 4 3 rd 7
MR payments -13 -14 -14 -13
cash flow FAT -12 -10 -4 -19
[Total Cash Flow j -53 -79 116 -112

CASH end of period as of May 04th

CASH end of period as of April 28th

Sors: L-Anness tal-Applikazzjoni ghas-self inizjali tal-4 ta’ Mejju 2017.

(247) Skont l-applikazzjoni ghas-self inizjali, il-previzjoni tal-likwidita saret fsitwazzjoni instabbli hafna: setghu jkunu
mistennijin aktar strajks fAlitalia; kien hemm ukoll riskju li -kumpaniji tal-karti ta’ kreditu setghu jirtiraw b’'mod
unilaterali l-biljetti mhallsin minn qabel, u l-fornituri setghu jirrifjutaw li jipprovdu servizzi. Barra minn hekk,
il-volatilita tal-prezzijiet tal-fjuwil ma kinitx maghrufa. Il-pjan lanqas ma ppreveda xi kost ta’ ristrutturar relatat
mat-tnaqqis tal-impjegati u ppreveda biss implimentazzjoni parzjali tal-pjan ta’ direzzjoni tan-negozju.

(248) Madankollu, l-applikazzjoni ghas-self inizjali turi sitwazzjoni ¢ara li fiha Alitalia ma kinitx mistennija li se tkun tista’
thallas lura s-self inizjali bil-fluss ta’ flus taghha. Il-projezzjonijiet jindikaw li I-kummissarji straordinarji kienu
qeghdin jistennew li juzaw bis-shih l-ammont tas-self inizjali (minhabba li l-pozizzjoni tal-likwidita fl-ahhar ta’
Ottubru 2017 kellha tammonta ghal negattiv EUR 597 miljun). Ghalhekk, lI-ebda kapital jew imghax relatat mas-
self inizjali ma seta’ jkun mistenni li jithallas lura fuq il-bazi tal-fluss ta’ flus ta’ Alitalia.

(249) Bhala konkluzjoni, fxenarju ta’ ristrutturar, MEO fis-sitwazzjoni tal-Istat Taljan kien jikkunsidra fil-valutazzjoni
tieghu l-pozizzjoni tal-fluss ta’ flus ta’ Alitalia li kienet jezistu fil-passat u dik mistennija fMejju 2017. Fuq il-bazi ta’
dik l-informazzjoni, kien jigi konkluz li I-flussi ta’ flus mistennijin ta’ Alitalia bejn Mejju u Ottubru 2017 ma setghux
ikunu bizzejjed sabiex hija thallas lura l-kapital tas-self inizjali u l-imghaxijiet possibbli. Ghalhekk, MEO ma kienx
jaghti self bhal dan lil Alitalia. Minhabba li, qabel kollox, MEO ma kienx jaghti self bhal dan lil Alitalia, mhuwiex
necessarju li tittiched pozizzjoni dwar ir-rata tal-imghax stabbilita mill-Italja ghas-self inizjali.

(250) Fit-tagsima li gejja, il-Kummissjoni tivvaluta jekk is-self inizjali setax jitgies allinjat mal-kundizzjonijiet tas-suq fix-
xenarju ta’ bejgh u, fil-premessa 332, turi kif dik il-valutazzjoni tipprovdi appogg ulterjuri ghall-konkluzjoni dwar
ix-xenarju ta’ ristrutturar.

5.1.4.2.3.4. Valutazzjoni tal-MEO f’xenarju ta’ bejgh

(251) Fxenarju ta’ bejgh, sellief fekonomija tas-suq jistenna li l-ammont ta’ flus disponibbli fil-maturita tas-self inizjali
jiddependi mill-fatturi li gejjin:

(1) il-flus li Alitalia tiggenera jew titlef mill-mument li tircievi s-self inizjali sa meta tinbiegh, jigifieri l-bidla fil-bilan¢
tal-flus;
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(2) it-twaqqit tat-tlestija tal-process ta’ bejgh; u

(3) ir-rikavat mill-bejgh.

(252) Qabel ma jaghti s-self inizjali, sellief fekonomija tas-suq kien jivvaluta dawk it-tliet fatturi u kien jifforma aspettattiva
fuq kull wiched minnhom. Imbaghad, fuq il-bazi ta’ dawk l-aspettattivi, is-sellief fekonomija tas-suq jiddeciedi jekk
jaghtix self. Fin-nuqgas ta’ evidenza ta’ tali process tat-tehid ta’ decizjonijiet mill-Istat Taljan, il-Kummissjoni bniet
mill-gdid process bhal dan u vvalutat il-fatturi rilevanti, billi bbazat fuq l-informazzjoni disponibbli qabel id-data
tal-ghoti tas-self inizjali.

5.1.4.2.3.4.1. Bidla fil-bilan¢ tal-flus

(253) Kif indikat fil-premessa 246, il-kummissarji straordinarji stennew li Alitalia tikkonsma EUR 671 miljun fi flus fil-
perjodu mill-5 ta’ Mejju sal-30 ta’ Ottubru 2017. Fin-nuqqas tas-self inizjali, il-bilanc¢ tal-flus ta’ Alitalia kien ikun ta’
negattiv EUR 597 miljun.

(254) Konsegwentement, fid-data ta’ maturita tas-self inizjali (il-5 ta’ Novembru 2017), ma kellux jifdal aktar minn EUR 3
miljun mis-self inizjali.

(255) Fuq il-bazi tal-flussi ta’ flus stori¢i u tal-projezzjonijiet finanzjarji tal-applikazzjoni ghas-self inizjali, sellief
fekonomija tas-suq kien jikkonkludi li r-ripagament tas-self inizjali fil-maturita kien jiddependi fuq il-bejgh ta’
Alitalia gabel il-5 ta’ Novembru 2017 bi prezz gholi bizzejjed. B'mod aktar preciz, il-prezz tal-bejgh kellu jkun tal-
anqgas EUR 627 miljun, jigifieri r-ripagament tad-dejn ta’ EUR 630 miljun nett mill-bilan¢ tal-flus mistenni ta’ EUR 3
miljun fil-maturita.

5.1.4.2.3.4.2. Maturita tas-self u l-perjodu ta’ zmien tal-bejgh

(256) Minhabba l-konkluzjoni fil-premessa 255, il-Kummissjoni se tivvaluta jekk, fuq il-bazi tal-evidenza disponibbli fiz-
zmien tal-ghoti tas-self, sellief fekonomija tas-suq kienx jistenna li I-process tal-bejgh jintemm fi zmien sitt xhur.

(257) 1-Kummissjoni tqis li ma kienx ikun realistiku li wiehed jistenna i -bejgh ta’ Alitalia permezz ta’ procedura tal-offerti
jista’ jitwettaq u jinghalaq fi hdan il-perjodu ta’ Zmien mistenni tal-maturita inizjali tas-self moghti (jigifieri sitt xhur).
B'mod partikolari, il-Kummissjoni tqis li, bhala medja, il-bejgh ta’ kumpaniji taht amministrazzjoni straordinarja
jehtieg perjodu itwal li jqis il-kumplessita tal-kwistjoni u n-numru ta’ partijiet ikkoncernati u l-interessi involuti. Dik
il-fehma hija allinjata ma’ studju recenti tal-Fond Monetarju Internazzjonali li jistma z-Zmien medju mehtieg ghat-
twettiq tal-programm ta’ bejgh taht il-qafas tal-Amministrazzjoni Straordinarja tal-Italja (*). Dak l-istudju jistma li
normalment, bhala medja, il-programm ta’ bejgh jigi konkluz fi hdan perjodu ta’ sentejn u ta’ tliet snin,
rispettivament, ghall-amministrazzjoni straordinarja relatata mal-Ligi Prodi-bis u mal-Ligi Marzano (din tal-ahhar
hija dik applikabbli ghal Alitalia).

(258) I-Kummissjoni tiehu nota tal-argument tal-awtoritajiet Taljani li, fl-2008, il-programm ta’ bejgh ta’ Alitalia — Linee
Aeree Italiane taht l-amministrazzjoni straordinarja ta’ dak iz-zmien gie konkluz fi Zmien sitt xhur. Madankollu,
il-Kummissjoni tqis li l-precedent mhuwiex rilevanti ghall-kaz prezenti. L-ewwel nett, is-sekwenza ta’ avvenimenti li
wasslu ghall-bejgh tal-assi ta’ Alitalia — Linee Aeree Italiane f1-2008 lill-grupp CAI kienet parti minn tentattiv usa’
tal-Istat Taljan sabiex ibigh is-sehem tieghu ta’ 49,9 % fAlitalia — Linee Aeree Italiane. Dak it-tentattiv beda tal-
angas fOttubru 2006, kif deskritt fil-premessa 15 tad-Decizjoni tal-Kummissjoni C(2008) 6745 tat-
12 ta’ Novembru 2008. Minn dan isegwi li I-perjodu ta’ zmien tal-process tal-bejgh konkluz f1-2008 ma jistax jigi
identifikat b'mod car izda x’aktarx li jkun ferm itwal mis-sitt xhur li jallegaw l-awtoritajiet Taljani. It-tieni,
il-Kummissjoni tqis li jekk kellha tittiehed xi taghlima mit-tentattiv ta’ bejgh ta’ Alitalia — Linee Aeree Italiane fil-
passat bejn 1-2006 u 1-2008, kif deskritt fit-tagsima 3.1 ta’ dik id-decizjoni, hija I-kumplessita involuta fil-bejgh ta’
intrapriza tant kbira li diga kienet ilha fdiffikulta ghal hafna snin.

(**) I-Fond Monetarju Internazzjonali, “The insolvency regime for large enterprises in Italy. An economic and legal assessment”,
WP/[18/218. https:/[www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2018/09/28The-Insolvency-Regime-for-Large-Enterprises-in-Italy-An-
Economic-and-Legal-Assessment-46276


https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2018/09/28/The-Insolvency-Regime-for-Large-Enterprises-in-Italy-An-Economic-and-Legal-Assessment-46276
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2018/09/28/The-Insolvency-Regime-for-Large-Enterprises-in-Italy-An-Economic-and-Legal-Assessment-46276
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(259) It-tielet, il-Kummissjoni tqis ukoll li l-izviluppi bejn 1-2008 u1-2017, taht is-sjieda ta’ CAI u aktar tard taht is-shubija
CAl-Etihad, ikunu biss inaqqsu l-attraenza ta’ investiment fAlitalia u, b’hekk, izidu l-kumplessita tal-bejgh taghha u
l-iskeda ta’ zmien tat-tali bejgh. Dan minhabba I-fallimenti ripetuti (ara l-premessi 218 sa 229) sabiex tittejjeb
il-vijabbilta finanzjarja ta’ Alitalia.

(260) Ir-raba), il-Kummissjoni tqis li l-attraenza baxxa tal-investiment fAlitalia bhala kumpanija operazzjonali u l-htiega
probabbli ta’ ristrutturar shih u kumpless tal-kumpanija bilfors kien itawwal l-iskeda ta’ zmien tal-bejgh taghha.
B'mod partikolari, il-Kummissjoni tinnota li l-programm tal-amministrazzjoni straordinarja jqis ukoll aspetti relatati
mad-dagqs tal-kumpanija, perezempju dwar il-preservazzjoni tal-livelli ta’ impjiegi. Ghal dik ir-raguni, x'aktarx li jkun
mistenni li l-process ta’ bejgh jista’ jkun itwal mis-sitt xhur previsti. Fdak l-isfond, il-Kummissjoni tqis li sellief
fekonomija tas-suq ma kienx igis probabbli li fl-2017 il-bejgh ta’ Alitalia seta’ jitlesta fi zmien sitt xhur.

5.1.4.2.3.4.3. Ir-rikavati mill-bejgh ta’ Alitalia

(261) Qabel ma jigu stmati r-rikavati potenzjali mill-bejgh ta’ Alitalia, il-Kummissjoni se tfakkar fil-qosor is-sitwazzjoni tal-
assi ta’ Alitalia u l-obbligazzjonijiet relatati potenzjali fl-1 ta’ Mejju 2017.

(262) Sal-1 ta’ Mejju 2017, il-Grupp Alitalia uza b’kollox 123 ajruplan (25 ta’ distanzi twal, 78 ta’ distanzi medji, u 20
regjonali). Minnhom, Alitalia kienet sidt 41 ajruplan (34 ajruplan ta’ distanzi twal, 7 ta’ distanzi medji) u kienet tikri
77 ajruplan, li huma mirhuna ghall-benefic¢ju tal-lokaturi. Alitalia ma ghandhiex proprjeta immobbli taghha, izda
tikri l-ispazju fl-ajruporti fejn topera. Alitalia ghandha wkoll assi intangibbli sostanzjali relatati mal-marka Alitalia
taghha, mal-licenzji taghha u mal-avvjament. Ammonti sinifikanti, li jintwerew fil-karta tal-bilan¢ bhala parti mill-
assi fissi u kurrenti, huma relatati mal-ajrupjani mehudin b’lokazzjoni (ez. kostijiet ta’ manutenzjoni kapitalizzati).

(263) FI-1 ta’ Mejju 2017, il-valur kontabilistiku totali tal-assi fissi ta” Alitalia, kif muri fit-Tabella 2, kien ta’ EUR [aktar
minn zew¢] biljun, filwaqt li l-assi kurrenti kellhom valur ta’ EUR [anqas minn biljun] (¥), li jghoddu valur
kontabilistiku tal-assi totali ta’ EUR [aktar minn tliet] biljun. Jenhtieg li dak il-valur kontabilistiku tal-assi totali jitqies
flimkien mad-dejn sinifikanti tal-karta tal-bilan¢ ta’ Alitalia (EUR [aktar minn tliet] biljun) u mal-obbligazzjoni
kontingenti taghha (hlasijiet parzjali ta’ pagamenti futuri) relatata mal-lokazzjoni tal-ajruplani (EUR [X,X] biljun). Kif
innotat fil-punt b) tal-premessa 264, il-karta tal-bilan¢ ma tippermettix li jigi identifikat kemm obbligazzjoni hija
marbuta mal-assi operatorji, u x'inhu l-valur kontabilistiku nett tal-assi operatorji li gew offruti ghall-bejgh. Dan
ghaliex l-assi tal-oghla valur huma l-ajruplani, u 77 ajruplan huma mehudin b’lokazzjoni.

(264) Fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali, ir-rikavati mill-bejgh ta’ Alitalia ma kinux certi u difficli li jigu previsti, minhabba
r-ragunijiet li gejjin:

(a) Il-perimetru tal-kumpanija ghall-bejgh kien ghadu mhuwiex definit, peress li l-kummissarji straordinarji r¢ivew
il-mandat sabiex ibighu lil Alitalia fl-1 ta’ Awwissu 2017 biss (ara I-premessi 58 u 59). Ghalhekk, fiz-zmien tal-
ghoti tas-self inizjali, xerrej potenzjali ma setax ikun jaf liema partijiet ta’ Alitalia kienu se jinbieghu (ara
l-premessi 262 u 263). Konsegwentement, MEO kien ikollu incertezza dwar l-ambitu tal-offerta li kien jaghmel
XErTej.

(b) L-ammont ta’ obbligazzjonijiet li kienu jibqghu ma’ Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja kien ghadu
mhuwiex definit. Dawk l-obbligazzjonijiet jirreferu ghal obbligi li, minkejja li kienu jezistu qabel il-procedura ta’
amministrazzjoni straordinarja, ikollhom jigu saldati minn Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja
minhabba li huma necessarji ghall-operat ta’ Alitalia (ez. lokazzjonijiet finanzjarji). I-Kummissjoni tinnota li,
fid-dawl tal-ammont kbir ta’ dejn ta’ Alitalia (EUR 3,7 biljun, ara t-Tabella 2), I-gharfien ta’ kemm minn dak
id-dejn kien se jibga’ ma’ Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja jkun kru¢jali ghal xerrej potenzjali sabiex
jiddetermina l-offerta tieghu.

(*) L-assi kurrenti huma maghmulin minn: inventarju ta’ EUR [XX] miljun, ricevibbli tan-negozju ta’ EUR [XXX] miljun, ricevibbli ohrajn
ta’ EUR [XXX] miljun, u flus ta’ EUR [XX] miljun.
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(c) Ir-rikavati mill-bejgh jiddependu mid-daqgs tal-assi tal-kumpanija li x-xerrej joffri ghalihom u kemm ix-xerrej
jista’ jikseb valur minnhom. Iz-zewg fatturi huma specifici ghax-xerrej u, bhala tali, difficli hafna li jitbassru ex
ante mill-bejjiegh.

(265) Fid-dawl ta’ dawk l-incertezzi u d-diffikultajiet, il-Kummissjoni se tistma l-medda potenzjali tal-prezz tal-bejgh ta’
Alitalia fuq il-bazi tal-evidenza sottomessa mill-Italja (it-tagsima 4.2) u ta’ informazzjoni ohra disponibbli ghall-
pubbliku disponibbli fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali.

(266) Barra minn hekk, il-Kummissjoni se tezamina wkoll l-informazzjoni ex post: l-istudju ta’ valwazzjoni minn Leonardo
& Co datat is-16 ta’ Ottubru 2017, li jibbaza tal-anqas parzjalment fuq l-informazzjoni disponibbli fiz-zmien tal-
ghoti tas-self inizjali (it-tagsima 4.2.2.1); u l-offerti li l-kummissarji straordinarji r¢ivew wara l-pubblikazzjoni tas-
sejha ghall-offerti ghall-assi ta’ Alitalia (it-tagsima 2.6). Minkejja li sellief fekonomija tas-suq ma setax jibbaza fuq
evidenza ex post fil-valutazzjoni tieghu, dawk l-offerti jirrapprezentaw parametru referenzjarju ex post ghall-evidenza
ex ante.

5.1.4.2.3.4.3.1 Evidenza ex ante

5.1.4.2.3.4.3.1.1 Ir-rapport ta’ certifikazzjoni ta’ Dr Ranalli (“ir-rapport ta’ certifikazzjoni”)

(267) L-ltalja tafferma (*°) li hija ddecidiet li taghti s-self inizjali fuq il-bazi tal-Pjan ta’ bidla. Dak il-pjan ta’ direzzjoni tan-
negozju kien originarjament abbozzat mill-manigment tal-kumpanija qabel l-amministrazzjoni straordinarja u
sussegwentement gie rrivedut minn KPMG, minn Roland Berger u minn Dr. Ranalli (it-tagsima 4.2.1.2).

(268) Ir-rapport ta’ certifikazzjoni fih stima tal-valur ta’ Alitalia li jirrizulta mill-applikazzjoni ta’ mudell tal-fluss tal-flus
skontat (‘DCF”) ghall-Pjan ta’ bidla rivedut. Wiehed mill-objettivi tar-rapport huwa li juri li I-valur tal-intrapriza ta’
Alitalia kien oghla mill-kapital investit fil-31 ta’ Dicembru 2016. Kemm il-valur tal-intrapriza kif ukoll il-kapital
investit ta’ Alitalia huma s-somma tal-valur tad-djun ta’ Alitalia u tal-ekwita taghha. Madankollu, tal-ewwel (il-valur
tal-intrapriza) jigi kkalkolat bl-uzu tal-valuri tas-suq tad-djun u tal-ekwita, filwaqt li tal-ahhar (il-kapital investit) jigi
kkalkolat bl-uzu tal-valuri kontabilistici. Ghalhekk, billi juri li l-valur tal-intrapriza huwa akbar mill-kapital investit
ta’ Alitalia, ir-rapport ta’ certifikazzjoni jikkonkludi li l-valuri kontabilisti¢i tad-djun u tal-ekwita ta’ Alitalia ma
humiex sopravvalutati.

(269) Ir-rapport ta’ certifikazzjoni jindika li, sa Dicembru 2016, il-valur kontabilistiku ta’ EUR [X XXX] (') miljun tad-dejn
nett ta’ Alitalia u l-valur kontabilistiku ta’ EUR [XXX,X] miljun tal-ekwita huma rapprezentazzjoni korretta tal-valuri
tas-suq rispettivi taghhom. Ghalhekk, il-valur tal-intrapriza ta’ Alitalia kien ta’ mill-inqas EUR [X XXX,X] miljun fil-
31 ta’ Dicembru 2016, li huwa ugwali ghall-valur kontabilistiku tal-kapital investit (*?).

(270) Fl-ahhar nett, il-Kummissjoni tinnota li r-rapport ta’ certifikazzjoni jistma li l-valur tal-intrapriza ta’ Alitalia jista’ jkun
ta’ EUR [X XXX] miljun sal-31 ta’ Dicembru 2019 bhala rizultat tar-ristrutturar previst fil-Pjan ta’ rkupru.

(271) I-Kummissjoni tosserva li l-istimi fir-rapport ta’ certifikazzjoni jirreferu ghall-valur tal-intrapriza, li mhuwiex l-istess
bhal dak li xerrej potenzjali jew investitur ta’ ekwita jkun lest ihallas ghal Alitalia, ghal diversi ragunijiet. L-ewwel
nett, il-valur tal-intrapriza jinkludi d-dejn, li jenhtieg li jithallas lill-kredituri. It-tieni, il-valur tal-intrapriza ha
fkunsiderazzjoni l-operat mhux interrott u avvjat ta’ Alitalia, li ma kienx il-kaz ladarba Alitalia dahlet taht
amministrazzjoni straordinarja. Sabiex jigi kkalkolat il-valur li xerrej ikun gieghed ihallas, huwa necessarju li
l-obbligazzjonijiet marbutin mal-assi ghall-bejgh jitnaggsu mill-valur tal-intrapriza.

(272) 1-Kummissjoni tinnota wkoll li, mir-rapport ta’ certifikazzjoni, sellief fekonomija tas-suq jista’ jiddeduci li I-valur
kontabilistiku tal-ekwita ta’ EUR [100-150] miljun jista’ jkun rapprezentazzjoni korretta tal-valur tas-suq tal-ekwita
ta’ Alitalia. Ghalhekk, sellief bhal dan jista’ jichu l-valur kontabilistiku tal-ekwita bhala indikatur tal-prezz tal-bejgh
ta’ Alitalia fil-31 ta’ Dicembru 2016. II-Kummissjoni tqis li dan tal-ahhar ikun indikatur mhux affidabbli fiz-zmien
tal-ghoti tas-self inizjali minhabba li 1-bi¢ca l-kbira tal-obbligazzjonijiet ta’ Alitalia kif irrapportati fir-rapport ta’
certifikazzjoni gew iffrizati u, ghalhekk, ma kinux ghadhom rilevanti ghall-bejgh ta’ Alitalia fil-kuntest tal-procedura
ta’ amministrazzjoni straordinarja. B’hekk, il-valur tal-ekwita ta’ Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja seta’
kien oghla minn dak ta’ Alitalia qabel l-amministrazzjoni straordinarja.

(") Is-sottomissjoni bl-IT tal-informazzjoni datata 1-25 ta’ Marzu 2019.

(") Aral-pagna 101 tar-rapport ta’ Certifikazzjoni.

(*) I-valur kontabilistiku tal-kapital investit huwa s-somma tal-valur kontabilistiku tal-ekwita (EUR 129,8 miljun) u l-valur kontabilistiku
tad-dejn nett (EUR 1 165 miljun).
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(273) Madankollu, fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali, sellief fekonomija tas-suq ma kienx ikun jaf l-ammont tal-
obbligazzjonijiet marbutin mal-kumpanija ghall-bejgh, peress li kienu ghadhom ma humiex definiti. Dan huwa
fattur krugjali ta’ incertezza, peress li l-prezz tal-bejgh ta’ EUR [100-150] miljun, ikkalkolat fuq il-bazi tal-valur tal-
ekwita ta’ Alitalia qabel l-amministrazzjoni straordinarja, huwa ferm angas mis-EUR 627 miljun mehtiega sabiex
jithallas lura s-self (il-premessa 255).

(274) 1-Kummissjoni tqis li MEO kien ikollu thassib addizzjonali dwar il-valwazzjoni fir-rapport dwar ic-certifikazzjoni
minhabba n-nuqgas ta’ replikabbilta tal-istudju u s-suppozizzjonijiet tieghu. Fir-rigward tar-replikabbilta, ir-rapport
ta’ certifikazzjoni ma fihx l-istima ezatta tal-valur tal-intrapriza u tal-ekwita ta’ Alitalia f1-2016. Dak il-valur ma
jistax jigi kkalkolat fuq il-bazi tad-data disponibbli fir-rapport minhabba li xi whud mill-parametri necessarji, b'mod
partikolari r-rata ta’ skont (WACGC, jigifieri I-kost medju ponderat tal-kapital), ma humiex irrapportati.

(275) 1-Kummissjoni talbet lill-awtoritajiet Taljani ghal kjarifika dwar il-kalkolu tal-valur tal-intrapriza, b'mod partikolari
ghal tmiem 1-2016, izda l-Italja ma setghet tipprovdi l-ebda spjegazzjoni. L-Italja hadet ukoll impenn li titlob
kjarifika minghand Dr Ranalli stess dwar l-istimi (*), izda l-Kummissjoni qatt ma rciviet twegiba dwar dak l-aspett.

(276) Fir-rigward tas-suppozizzjonijiet, il-valwazzjoni fir-rapport ta’ certifikazzjoni tiddependi fuq il-Pjan ta’ bidla rivedut
originarjament imhejji mill-manigment ta’ Alitalia qabel il-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja. Hemm
numru ta’ ragunijiet ghaliex dak il-pjan ta’ direzzjoni tan-negozju ma jigix ikkunsidrat bhala bazi ghall-valur ta’
Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja.

(277) L-ewwel nett, il-Pjan ta’ bidla ippreveda mizuri ambizzjuzi ghall-iffrankar tal-kostijiet u ghall-generazzjoni tad-dhul
li, fuq il-bazi tal-kalkoli tal-Kummissjoni, ikunu jgibu r-redditu fuq il-kapital investit (“ROIC”) ta’ Alitalia ghal
23,71 % f1-2021, l-ahhar sena tal-Pjan ta’ bidla (**). Dak I-ROIC huwa ferm oghla mill-medja tal-industrija ta’ 6 %
irrapportata fil-pagna 121 tal-Pjan ta’ bidla. MEO jkun jistenna li xerrej jew investitur ta’ ekwita potenzjali jkun
xettiku minn dik il-mira ta’ profittabilita, minhabba li Alitalia kellha storja ta’ nuqqas ripetut ta’ lhuq tal-miri fil-
pjanijiet precedenti (ara l-premessi 221 sa 225). Barra minn hekk, l-ilhuq ta’ mira ta’ profitt tant ambizzjuza
jiddependi fuq ristrutturar b’success ta’ Alitalia, li MEO ma kienx jaghmlu fatta, fid-dawl tal-fatt li I-kumpanija kienet
fdiffikulta fiz-zmien tal-ghoti tas-self u tal-fallimenti ripetuti fil-passat fl-implimentazzjoni ta’ ristrutturar vijabbli
tal-kumpanija.

(278) It-tieni nett, MEO kien jivvaluta l-valwazzjoni ta’ Alitalia fxenarji alternattivi u anqas ottimistici ta’ profittabilita
wkoll. [I-Kummissjoni wettqet analizi tas-sensittivita li assumiet xenarju li fih Alitalia tilhaq ROIC ta’ 6 % f1-2021, li
huwa l-profittabilita medja fl-industrija tal-linji tal-ajru kif irrapportat fil-Pjan ta’ bidla (ara l-premessa 277).
Imbaghad, fuq il-bazi ta’ dik is-suppozizzjoni ta’ profittabilita, il-Kummissjoni kkalkolat il-flussi ta’ flus mistennijin
tal-kumpanija billi uzat il-parametri u s-suppozizzjonijiet I-ohrajn imsemmijin fir-rapport ta’ certifikazzjoni.

(279) Minbarra l-profittabilita fl-2021, is-suppozizzjonijiet ewlenin tal-pjan ta’ direzzjoni tan-negozju fir-rapport ta’
certifikazzjoni jikkoncernaw il-profittabilita ta’ Alitalia fil-bidu tal-perjodu ta’ ppjanar, il-valur terminali fi tmiem
il-perjodu ta’ ppjanar, jigifieri 1-2021 u d-WACC, jigifieri r-rata ta’ skont. Fir-rigward tas-suppozizzjoni tal-
profittabilita, l-ewwel sena tal-pjan tassumi l-istess profittabilita (EBIT ugwali ghal negattiv 336,7 miljun) bhal dik ta’
Alitalia qabel l-amministrazzjoni straordinarja f1-2016. Fir-rigward tas-suppozizzjoni tal-valur terminali, l-istudju ta’
certifikazzjoni jiddependi fuq il-formula tat-tkabbir ta’ Gordon sabiex jistma I-valur terminali. Dak l-approcc¢ jassumi
rata ta’ tkabbir kostanti u perpetwa tal-flussi ta’ flus tad-ditta kkunsidrata fl-ahhar sena tal-pjan. Ir-rapport ta’
certifikazzjoni jassumi rata ta’ tkabbir ta’ 1 %. Barra minn hekk, taghmel l-aggustamenti li gejjin ghall-fluss ta’ flus
fl-ahhar sena tal-pjan: il-varjazzjoni tal-kapital operatorju nett ugwali ghal zero u nefqiet kapitali ugwali ghad-
deprezzament.

(**) It-talba ghal informazzjoni tas-26 ta’ Frar 2019.

() L-ROIC (redditu fuq il-kapital investit) huwa l-proporzjon ta’ NOPAT (profitt operatorju nett wara t-taxxa) u tal-kapital investit.
II-Kummissjoni kisbet I-NOPAT billi mmoltiplikat ir-rata tat-taxxa korporattiva Taljana ta’ 24 % (IRES) bil-profitt operatorju (EBIT)
irrapportat fil-pagna 101 tar-rapport ta’ certifikazzjoni. Il-kapital investit huwa rrapportat ukoll fil-pagna 101 tar-rapport ta’
certifikazzjoni. Peress li Alitalia kienet qed taghmel it-telf u potenzjalment setghet tirriporta dak it-telf, l-applikazzjoni tar-rata tat-
taxxa statutorja ghall-kalkolu tat-taxxi hija konservattiva, peress li tissottovaluta I-profitti netti u, b’hekk, I-ROIC.
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(280) Fir-rigward tas-suppozizzjoni tar-rata ta’ skont, il-Kummissjoni tinnota li r-rapport ta’ certifikazzjoni ma jsemmix

il-valur tad-WACC, jigifieri r-rata li biha I-flussi ta’ flus futuri jigu skontati sabiex wiehed tinkiseb stima tal-valur tal-
intrapriza ta’ Alitalia. Ghalhekk, il-Kummissjoni kellha taghmel inginerija inversa tad-WACC. Ghal dak l-ghan,
il-Kummissjoni bbazat fuq is-suppozizzjonijiet u fuq il-parametri tal-valwazzjoni disponibbli fir-rapport (**) u fuq
suppozizzjoni konservattiva dwar il-livell fi stat fiss ta’ investiment (*%). Bl-uzu ta’ dawk is-suppozizzjonijiet,
flimkien mal-istima tal-valur tal-intrapriza ta’ EUR [X XXX] miljun fil-31 ta’ Dicembru 2019 (ara l-premessa 270),
jista’ jigi stabbilit l-uniku parametru mhux maghruf li jifdal, jigifieri d-WACC. Dak l-approc¢ wassal ghal WACC ta’
9,61 %. Dak il-valur jidher plawzibbli, peress li huwa kemxejn anqas mill-10,8 % supponut fl-istudju ta’ Leonardo
(ara l-premessa 284 et seq.) u fil-valwazzjoni tal-Kummissjoni stess (ara I-premessa 303 et seq.).

(281) I-Kummissjoni uzat dak id-WACC ta’ 9,61 % sabiex jigu skontati I-flussi ta’ flus riveduti ta’ Alitalia, sabiex jinkiseb

valur tal-intrapriza ta’ EUR [XXX] miljun fil-31 ta’ Dicembru 2016. Il-Kummissjoni vvalutat ukoll is-sensittivita ta’
dik l-istima ghaz-zewg suppozizzjonijiet alternattivi li gejjin. L-ewwel nett, jekk wiehed jassumi rata ta’ tkabbir
perpetwu ta’ 1,7 % () minflok ta’ 1 %, il-valur tal-intrapriza jsir ta’ EUR [XXX,X] miljun. It-tieni, bl-iskontar tal-
flussi ta’ flus b'WACC ta’ 10,8 % minflok ta’ 9,61 %, l-istima tal-valur tal-intrapriza ssir ta’ EUR [XXX,X] miljun.
Filwaqt li dak il-valur jista’ ma jkunx stima akkurata tal-valur tal-intrapriza ta’ Alitalia peress li jirrizulta minn analizi
tas-sensittivita aktar milli minn pjan ta’ direzzjoni tan-negozju komplut, huwa ferm angas mill-istima ta’ mill-inqas
EUR [X XXX, X] miljun, li tista’ tigi inferita mir-rapport ta’ certifikazzjoni (ara l-premessa 269).

(282) Ghal dawk ir-ragunijiet kollha, u filwaqt li jitgies li ¢certu ammont ta’ obbligazzjonijiet jigi ttrasferit lill-kumpanija taht

amministrazzjoni straordinarja (u b’hekk iwassal ghal valur ta’ ekwita aktar baxx), il-Kummissjoni tqis li MEO kien
jivvaluta lil Alitalia ferm anqas minn EUR 627 miljun li kienu mehtiega sabiex jithallas lura s-self inizjali
(il-premessa 255).

(283) Fl-ahhar nett, il-Kummissjoni tinnota wkoll li I-Pjan ta’ bidla, li kien jinkludi tnaqqis importanti fil-kostijiet tas-salarji

(ara l-premessa 40), gie rrifjutat fApril 2017 mir-referendum tal-haddiema ta’ Alitalia. Ghal dik ir-raguni, ikun
improbabbli hafna li valwazzjoni ta’ Alitalia setghet tkun ibbazata fuq pjan li kien ghadu kemm gie rrifjutat u li
r-rifjut tieghu dahhal lil Alitalia famministrazzjoni straordinarja.

5.1.4.2.3.4.3.2 Evidenza ex post

5.1.4.2.3.4.3.2.1 L-istudju ta’ Leonardo & Co

(284) L-istudju ta’ Leonardo huwa datat is-16 ta’ Ottubru 2017, wara d-data tal-ghoti tas-self inizjali. Minkejja li thejja wara

l-ghoti tas-self inizjali, il-Kummissjoni temmen li hemm diversi ragunijiet ghalfejn l-istudju ta’ Leonardo ghall-
valutazzjoni tal-MEO ghandu jitqies bhala argument supplimentari.

(285) L-ewwel nett, l-istudju ta’ Leonardo ghandu l-ghan li jistma b’'mod preciz il-valur tal-bejgh mistenni ta’ Alitalia, li

huwa l-valur mehtieg sabiex jigi applikat it-test tal-MEO kif deskritt fil-premessa 251. Dak l-istudju ntalab mill-
Amministrazzjoni Straordinarja precizament minhabba li skont il-qafas legali Taljan, il-kummissarji straordinarji
huma marbutin sabiex ma jbighux il-kumpanija taht l-amministrazzjoni taghhom bi prezz aktar baxx mill-valur tas-
suq taghha.

%) Jigifieri, flussi ta’ flus hielsa ghall-kumpanija ghas-snin 2020 u 2021, rata ta’ tkabbir perpetwu ta’ 1 %, suppozizzjonijiet ta’
g g panya g perp %Y jony

()

normalizzazzjoni sabiex jigi kkalkolat il-valur terminali (jigifieri varjazzjonijiet fil-kapital operatorju nett ugwali ghal Zero u CAPEX
ugwali ghad-deprezzament).

Dr Ranoli jassumi CAPEX fi stat fiss ugwali ghad-deprezzament fl-ahhar sena tal-pjan. Peress li dak il-valur ma giex irrapportat
fl-istudju, il-Kummissjoni qieset il-valur ta’ deprezzament fil-Pjan ta’ rkupru u d-differenza bejn 1-EBITDA u I-EBIT, li skont
id-definizzjoni hija ugwali ghad-deprezzament u ghall-amortizzament, bhala alternattivi possibbli. I-Kummissjoni uzat tal-ewwel,
-EBITDA, fl-istima taghha, peress li dan irendi valur oghla tal-intrapriza. Peress li dak il-valur huwa tali li t-test tal-MEO ma jigix
irrispettat (ara l-premessa 281), is-suppozizzjoni maghmula mill-Kummissjoni hija aktar konservattiva.

1,7 % huwa t-tkabbir tat-titjiriet li Eurocontrol kienet tistenna mill-2019 il quddiem fl-istudju taghha “Seven years forecast” ta’ Frar
2017.
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(286) It-tieni, peress li I-kummissarji straordinarji r¢ivew il-mandat sabiex ibighu l-kumpanija fl-1 ta’ Awwissu 2017,
l-istudju ta’ Leonardo prezumibbilment thejja fil-perjodu mill-1 ta’ Awwissu 2017 sas-16 ta’ Ottubru 2017.
Ghalhekk, il-perjodu bejn l-ghoti tas-self inizjali u Z-zmien meta saru disponibbli r-rizultati tal-valwazzjoni
fl-istudju ta’ Leonardo huwa biss bejn tliet xhur u sitt xhur. II-Kummissjoni tqis li dan il-perjodu ta’ Zmien huwa
accettabbli, peress li -valur ta’ Alitalia ma setax jinbidel sostanzjalment fdan il-perjodu.

(287) It-tielet, il-valwazzjoni minn Leonardo & Co tirreferi ghall-aktar parti (jew partijiet) ghall-bejgh rilevanti ta’ Alitalia.
Dik il-valwazzjoni taghti l-valur kontabilistiku tal-obbligazzjonijiet li xerrej inaqqas mill-valur tal-intrapriza sabiex
jiddetermina prezz tal-bejgh potenzjali. Kif innotat il-Kummissjoni fil-premessa 264, dik l-informazzjoni bbazata
fuq l-evidenza ex ante ma kinitx disponibbli, li holoq incertezzi dwar kemm xerrej jew investitur ta’ ekwita
potenzjali jkun lest li jhallas ghal Alitalia. Madankollu, dik l-informazzjoni setghet tigi kkalkolata minn investitur.

(288) Ir-raba), filwaqt li l-istima tal-valur tal-bejgh u d-definizzjoni tal-perimetru tal-bejgh isiru ex post, l-assi u
l-obbligazzjonijiet soggetti ghall-valwazzjoni huma dawk li jirrizultaw mill-kotba ta’ Alitalia ta’ Alitalia
fl-1 ta’ Mejju 2017, qabel 1-ghoti tas-self inizjali.

(289) Fl-ahhar nett, il-perimetru tal-valwazzjoni fl-istudju ta’ Leonardo, kif iddefinit mill-kapital nett investit tal-Lott Uniku
ta’ Alitalia (EUR [X XXX] miljun), huwa qrib dak iddefinit fir-rapport ta’ ¢ertifikazzjoni ta’ Dr Ranalli (EUR [X XXX,X]
miljun fil-31 ta’ Dicembru 2016). Ghalhekk, il-valwazzjonijiet fir-rapport ta’ certifikazzjoni u fl-istudju ta’ Leonardo
jirreferu ghal perimetru ta’ dags simili fZewg punti ta’ Zmien qrib xulxin, li jaghmilhom komparabbli.

(290) Il-valwazzjoni minn Leonardo & Co tibbaza fuq Zewg pjanijiet ta’ direzzjoni tan-negozju ghas-snin 2017-2022: wiched
huwa x-xenarju inerzjali u l-iehor huwa x-xenarju ta’ rinaxximent. Tal-ewwel huwa xenarju pessimist li fih il-prestazzjoni
mistennija ta’ Alitalia hija allinjata max-xejra tal-passat taghha. B'kuntrast ma’ dan, ix-xenarju ta’ rinaxximent jipprevedi
titjib fil-profittabilita u zieda fis-sehem mis-suq tal-kumpanija. Filwaqt li I-gestjoni ta’ Alitalia taht amministrazzjoni
straordinarja kkummissjonat dawk iz-zewg pjanijiet ta’ direzzjoni tan-negozju wara l-ghoti tas-self inizjali, MEO seta’
ghamel projezzjonijiet simili ex ante. Barra minn hekk, iz-zewg pjanijiet ta’ direzzjoni tan-negozju jichdu s-sitwazzjoni
finanzjarja ta’ Alitalia fl-1 ta’ Mejju 2017 bhala punt tat-tluq. Bhekk, il-Kummissjoni tqis li l-istudju ta’ Leonardo jista’
jitqies bhala rikostruzzjoni ex post tal-valur ta’ Alitalia fuq il-bazi ta’ informazzjoni ex ante.

(291) L-istudju ta’ Leonardo jistma l-valur ta’ Alitalia billi juza metodu mhallat ma’ komponent kemm ta’ assi kif ukoll ta’
profitt.

(292) L-istudju ta’ Leonardo ghazel dak il-metodu wkoll minhabba li kien metodu li diga ntuza sabiex Alitalia tigi valwata
foperazzjonijiet straordinarji precedenti u minhabba li huwa metodu applikat b'mod komuni fil-qafas legali tal-ligi
tal-Italja dwar l-amministrazzjoni straordinarja (**). Fuq dik il-bazi, il-Kummissjoni tqis li, fMejju 2017, MEO seta’
japplika metodu simili sabiex jivvaluta l-valur tal-bejgh mistenni ta’ Alitalia.

(293) Il-metodu uzat mill-istudju ta’ Leonardo jibda mill-komponent tal-assi, jigifieri l-kapital nett investit, u mbaghad izid
il-komponent tal-profitt, jigifieri l-avvjament (il-badwill), sabiex jigi kkalkolat il-valur tal-intrapriza. L-istima tal-
komponent tal-avvjament tikkonsisti fid-differenza bejn l-introjtu operatorju nett ta’ Alitalia u tal-pari ta’ Alitalia,
fuq il-bazi tal-ewwel sentejn ta’ wiehed miz-zewg pjanijiet ta’ direzzjoni tan-negozju.

(294) Il-metodu ta’ valwazzjoni tal-istudju ta’ Leonardo jintuza b'mod mifrux sabiex jigu valwati kumpaniji fdiffikulta
ekonomika bhal Alitalia (**). Ta’ min jinnota wkoll li dak il-metodu jwassal ghal korrezzjoni negattiva tal-profitt,
minhabba li Alitalia hija mistennija jkollha prestazzjoni aghar minn tal-pari taghha fl-ewwel sentejn tal-pjan ta’
direzzjoni tan-negozju. Imbaghad, xerrej ta’ Alitalia jnaqqas dan it-telf mill-offerta tieghu minhabba li kieku kellu
jinvesti fxi pari ohrajn, ma jsostnix dan it-telf. Peress li xenarju bhal dan mhuwiex probabbli ghal kumpaniji
fdiffikulta, il-Kummissjoni tqis li I-metodologija tal-istudju ta’ Leonardo tidher plawzibbli.

(*®) L-istudju ta’ Leonardo, il-pagna 75.
(") Ara, perezempju, “Linee guida per la valuazione di aziende in crisi” mill-Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti
Contabili.
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(295) Barra minn hekk, il-Kummissjoni tinnota li l-ewwel sentejn biss ta’ prestazzjoni batuta huma skontati fl-istudju ta’
Leonardo, meta kemm ix-xenarju inerzjali kif ukoll dak ta’ rinaxximent jipprogettaw li tali prestazzjoni ddum aktar.
Li kieku dan gie kkunsidrat, il-valur tal-bejgh stmat ta’ Alitalia jkun sahansitra aktar baxx.

(296) L-istima fl-istudju ta’ Leonardo tal-prezz tal-bejgh tal-Lott Uniku ta’ Alitalia, jigifieri l-valur tal-intrapriza taghha nett
mill-obbligazzjonijiet finanzjarji, tvarja bejn EUR [XXX] u EUR [XXX] miljun fix-xenarju inerzjali u bejn EUR [XXX]
u [XXX] fix-xenarju ta’ rinaxximent. Il-medja tal-oghla u tal-anqas valwazzjoni hija ugwali ghal EUR [XXX] miljun.
[I-Kummissjoni tqis li I-valwazzjonijiet oghla mill-medja ta’ EUR [XXX] miljun ma humiex realistici, peress li
jiddependu fuq pjan ta’ direzzjoni tan-negozju li huwa aktar ottimistiku mill-Pjan ta’ bidla rivedut, li l-Kummissjoni
ma qisitx li kien realistiku (ara l-premessi 276-278) (*).

(297) Minkejja li l-istudju ta’ Leonardo huwa datat is-16 ta’ Ottubru 2017, MEO seta’ jaghmel valwazzjoni simili
bbazata fuq l-istess pjanijiet ta’ direzzjoni tan-negozju u informazzjoni disponibbli qabel 1-ghoti tas-self
inizjali. Ghalhekk, MEO kien jirrealizza li l-prezz tal-bejgh potenzjali ta’ Alitalia kien aktar baxx mill-prezz
minimu tal-bejgh sabiex thallas lura s-self, jigifieri EUR 627 miljun (il-premessa 255).

5.1.4.2.3.4.3.2.2 L-offerti ta’ Easyjet u ta’ Lufthansa

(298) I-Kummissjoni analizzat l-offerti ghall-akkwizizzjoni ta’ partijiet minn Alitalia li Lufthansa u EasyJet issottomettew
fis-16 ta’ Ottubru 2017 (ara t-tagsima 4.2.2.3 dwar l-offerti). Anke jekk jirrapprezentaw evidenza ex post, dawk
l-offerti jistghu potenzjalment jipprovdu parametru referenzjarju ghall-valwazzjonijiet ex ante ta’ Alitalia.

(299) L-offerta ta’ Lufthansa ma kinitx vinkolanti u kienet tikkoncerna biss certi partijiet tal-Lott tal-Avjazzjoni ([XX]
ajruplan minn [XXX] u [...] mill-persunal). Lufthansa vvalutat ghal EUR 167 miljun il-25 ajruplan akkwistati mill-
kumpanija Irlandiza ta’ Alitalia, Challey Ltd, skont kuntratt ta’ lokazzjoni u vvalutat il-bgija tan-negozju (inkluzi
s-slots u s-46 ajruplan l-ohrajn, 38 minnhom mehudin b’lokazzjoni) ghal EUR 1.

(300) EasyJet, fl-offerta mhux vinkolanti taghha, ivvalutat in-negozju fuq distanzi qosra (minn Ruma u minn Milan) ghal
bejn EUR [XXX]-[XXX] miljun u n-negozju fuq distanzi twal sa EUR [XXX] miljun. Iz-zewg offerti kienu marbutin
bil-kundizzjoni li jinstab sieheb sabiex jigi fformat konsorzju ma’ siecheb wiehed jew aktar. Bhala tali, minbarra li ma
kinitx vinkolanti, l-offerta ta’ EasyJet kienet ghadha ma hijiex finalizzata, minhabba li l-valwazzjoni finali tkun
tiddependi fuq sicheb li kien ghadu mhux maghruf. II-Kummissjoni tinnota wkoll li l-offerta ta’ Easyjet assumiet
akkwizizzjoni minghajr flus u minghajr dejn u, ghalhekk, ladarba jitgiesu l-obbligazzjonijiet marbutin mal-assi,
l-offerta fi flus korrispondenti tkun ferm aktar baxxa.

(301) Giet ricevuta wkoll offerta vinkolanti wahda ghal-Lott ta’ Mmaniggjar minn Airport Handling. Fdik l-offerta, il-parti
tal-immaniggjar giet ivvalutata b'offerta fi flus ta’ EUR [XX,X] miljun li setghet tizdied b’EUR [X,X] miljun ohrajn
jekk jintlahqu xi rizultati pozittivi fil-mira tliet snin wara l-ghelugq.

(302) B'mod generali, l-offerti ghax-xiri tan-negozju tal-avjazzjoni u tal-immaniggjar ta’ Alitalia bhala negozju avvjat
ivarjaw bejn EUR [XXX,X] miljun, jigifieri l-valur fix-xenarju li fih EasyJet takkwista biss in-negozju tad-distanzi
qosra ghal EUR [XXX] miljun u Airport Handling tixtri l-lott tal-immaniggjar ghall-prezz minimu fil-premessa 301,
ghal EUR [XXX,X] miljun, jigifieri x-xenarju tal-ahjar kaz li fih EasyJet u Airport Handling ihallsu EUR [XXX] miljun
u EUR [XX,X] miljun ghan-negozju kollu tal-avjazzjoni ta’ Alitalia (jigifieri kemm ir-rotot ta’ distanzi qosra kif ukoll
dawk ta’ distanzi twal) u l-lott tal-immaniggjar, rispettivament. Minkejja li test tal-MEO ma jistax jiddependi fuq
evidenza ex post, u dawk l-offerti kienu preliminari u mhux vinkolanti (hlief ghal-Lott tal-Immaniggjar),
il-Kummissjoni tosserva li l-medjan ta’ dik il-medda ta’ valwazzjoni, jigifieri EUR [XXX,XX] huwa allinjat mal-
valwazzjoni tal-istudju ta’ Leonardo u mal-evalwazzjoni proprja tal-Kummissjoni mwettqa fil-premessi 303 sa 321.

(") It-tqabbil tal-ewwel sentejn tal-Pjan ta’ bidla rivedut u tax-Xenarju ta’ rinaxximent, li huwa l-perjodu ta’ Zmien rilevanti fil-
metodologija tal-istudju ta’ Leonardo, dan tal-ahhar jipprevedi telf aktar baxx (medja ta’ EBITDA ta’ EUR 45 miljun meta mqabbla
ma’ EUR —[XXX,X] miljun fil-Pjan ta’ bidla) u dhul oghla (medja ta’ EBITDA ta’ EUR 3 265 miljun meta mqabbla ma’ EUR [X XXX]
miljun fil-Pjan ta’ bidla). Barra minn hekk, ix-Xenarju ta’ rinaxximent jipprevedi Zieda ta’ 21,66 % fid-dhul (10,49 % fil-Pjan ta’ bidla
rivedut) mis-sena 1 ghas-sena 2.
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5.1.4.2.3.4.3.3 L-istima indipendenti tal-Kummissjoni

(303) Minbarra l-valutazzjoni tad-dokumentazzjoni sottomessa mill-Italja, il-Kummissjoni wettqet ukoll stima
indipendenti tal-valur ta’ Alitalia sabiex tistma r-rikavati potenzjali mill-bejgh ta’ Alitalia bhala negozju avvjat (').
Il-valwazzjoni tal-Kummissjoni tiehu perspettiva ex ante u hija bbazata fuq informazzjoni jew fuq suppozizzjonijiet
li setghu jkunu disponibbli ghall-awtoritajiet Taljani fMejju 2017, fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali.

(304) Il-valwazzjoni tal-Kummissjoni hija applikazzjoni tal-hekk imsejjah “metodu tal-multipli”. Is-suppozizzjoni ¢entrali
ta’ dak il-metodu hija li kumpaniji simili jenhtieg li jigu vvalutati b'mod simili. Fuq dik il-bazi, jekk ikun possibbli li
jigi osservat il-valur tal-kumpaniji li jkunu komparabbli mal-kumpanija li ged tigi studjata, allura jkun possibbli li
tinkiseb valwazzjoni ghall-kumpanija tal-ahhar. Normalment, kumpaniji komparabbli jkunu kumpaniji elenkati li
ghalihom ikun possibbli li jigi stmat il-Valur tal-Intrapriza (‘EV”). B'mod specifiku, ghal-linji tal-ajru, I-EV uzat
jinkiseb bhala s-somma tal-ekwita taghhom (il-valur tas-suq tal-ekwita pprovdut mill-kapitalizzazzjoni tas-suq tal-
istokks) u l-obbligazzjonijiet (inkluzi l-entrati tal-karta bilancjali u dawk li ma jidhrux fil-karta bilancjali — bhall-
kera ghall-ingenji tal-ajru). Imbaghad, EV bhal dan, imsejjah ukoll EV aggustat, jigi skalat b'metrika tal-introjtu
sabiex jigi kkalkolat moltiplikatur. Imbaghad, il-multiplikatur jigi applikat ghac-¢ifra tal-introjtu tal-kumpanija li
tkun qged tigi vvalutata sabiex tinkiseb l-istima li tirrizulta ghall-valur tal-intrapriza li aktar tard ikollu jigi aggustat
billi jitnehhew l-obbligazzjonijiet fil-karta bilan¢jali u dawk li ma jidhrux fil-karta bilancjali sabiex tinkiseb stima tal-
valur tal-ekwita ('%?).

(305) Fl-industrija tal-linji tal-ajru, il-metrika tal-introjtu li tintuza tipikament hija I-EBITDAR (il-Qligh gabel I-Imghaxijiet,
it-Taxxa, id-Deprezzament, l-Amortizzament u 1-Kirjiet). Minhabba li Ilinji tal-ajru jistghu jiddeciedu li jiehdu
b’lokazzjoni parti sinifikanti mill-flotta tal-ingenji tal-ajru taghhom, I-EBITDAR jitgies bhala metrika ahjar sabiex
jigi vvalutat il-potenzjal ta’ gligh tal-linji tal-ajru u huwa wkoll newtrali fir-rigward tal-ghazla tal-istruttura tal-
kapital (1%%).

(306) Fl-applikazzjoni taghha tal-metodu tal-multipli, il-Kummissjoni gieset il-multipli tal-EBITDAR ikkalkolati fl-istudju
ta’ Leonardo (1) ghal seba’ linji tal-ajru tradizzjonali matul il-perjodu 2017-2019. L-istudju ta’ Leonardo jistma
medjan tal-EV/EBITDAR li huwa ugwali ghal 4x f1-2017, ghal 4,2x {1-2018 u ghal 3,6x f1-2019. II-Kummissjoni
uzat il-medja ta’ dawk it-tliet valuri (3,93x) bhala l-multiplu tal-EV/EBITDA li ghandu jintuza fdan il-kaz (1*%).

(307) Fir-rigward tal-EBITDAR ta’ Alitalia, il-Kummissjoni kkunsidrat erba’ xenarji possibbli. L-ewwel xenarju jqis il-medja
storika tal-EBITDAR iggenerata minn Alitalia fil-perjodu 2013-2016. Dak il-valur jammonta ghal EUR [XXX]
miljun. It-tieni xenarju huwa mehud mill-projezzjonijiet tax-xenarju inerzjali pprezentat fl-istudju ta’ Leonardo u
jaghti ammont ta’ EUR [XXX] miljun f1-2022 ghall-EBITDAR. Fit-tielet xenarju, il-valur tal-EBITDAR jammonta ghal
EUR [XXX] miljun, {1-2022, mehud mix-xenarju ta’ rinaxximent previst ikkunsidrat fl-istudju ta’ Leonardu. Fl-ahhar
nett, fir-raba’ xenarju, is-suppozizzjoni tal-EBITDAR ikkunsidrata hija I-previzjoni (ghas-sena 2021) li saret fil-
kuntest tal-Pjan ta’ bidla ta’ tard f1-2016 u tammonta ghal EUR [XXX] miljun.

(") Hawnhekk tintuza l-prezunzjoni ta’ negozju avvjat peress li anki l-kumpaniji komparabbli huma kumpaniji avvjati, u ghalhekk
jenhtieg li titgies il-kumpanija kollha kemm hi u mhux l-assi taghha biss.

(") Fin-notazzjonijiet tal-formula, dan ikun ugwali ghal:

Parametru referenzjarju tal-multiplikaturi = medja (EV/EBITDAR) ghall-kumpaniji referenzjarji
EV stmat ghall-kumpanija studjata = Parametru referenzjarju tal-multiplikaturi X EBITDAR ghall-kumpanija studjata.

(") Perezempiju, li kieku kellu jintuza I-EBITDA, dan ikun jattribwixxi bla bzonn dhul relattivament oghla lil kumpaniji li jkunu sidien tal-
flotta taghhom (peress li d-dags tal-flotta li tkun mixtrija x'aktarx ikun rifless fl-entrati tal-imghax (I) u tad-deprezzament/tal-
amortizzament (DA) tal-EBITDA). Bkuntrast ma’ dan, il-linji tal-ajru li jikru 1-bicca 1-kbira tal-flotta taghhom ikollhom EBITDA
relattivament aktar baxx, peress li 1-kirjiet ghall-ingenji tal-ajru diga jkunu tnaqgsu fil-kalkolu tal-EBITDA. Imbaghad, l-uzu tal-
EBITDAR ghandu l-ghan li jaghmel aktar komparabbli linji tal-ajru b'mudelli ta’ sjieda tal-ingenji tal-ajru differenti. L-uzu ta’
EBITDAR mhuwiex limitat ghall-industrija tal-linji tal-ajru izda huwa komuni wkoll findustriji ohrajn li fihom hemm investimenti
gholjin fassi fissi li jistghu jew jinxtraw jew jinkrew (perezempju, I-EBITDAR jintuza wkoll fl-industrija tal-lukandi sabiex titqabbel
il-profittabilita bejn ditti differenti, fejn il-kumpaniji tal-lukandi jistghu jkunu sidien diretti tal-bini jew jikruh).

(") L-istudju ta’ Leonardo huwa deskritt fil-premessa 118 et seq.

(") Ghall-istima ta’ dak il-multiplu, il-Kummissjoni tuza l-istima mwettqa fil-pagna 108 tal-istudju ta’ Leonardo fuq seba’ kumpaniji tal-
avjazzjoni tradizzjonali referenzjarji. Il-Kummissjoni tqis li l-awtoritajiet Taljani setghu vvalutaw ukoll valur simili fMejju 2017,
minhabba li l-istess informazzjoni kienet disponibbli fMejju 2017 ukoll u l-metodologija hija wkoll metodologija standard ta’
valwazzjoni tan-negozju, spe¢jalment fl-industrija tal-linji tal-ajru. It-tehid tal-valur medjan huwa ggustifikat sabiex tinkiseb stima
konservattiva u specjalment meta titqies l-incertezza gholja relatata mal-vijabbilta futura ta’ Alitalia. Dik l-incertezza u l-prestazzjoni
baxxa storika ta’ Alitalia fil-fatt jeskludu l-adozzjoni ta’ multipli oghla mill-valur medjan.
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(308) Mill-multipli tal-EV/EBITDAR ta’ 3,93x u mis-suppozizzjonijiet tal-EBITDAR fil-premessa 307, imbaghad huwa
possibbli li jigi stmat I-EV ta’ Alitalia bhala negozju avvjat. Dak il-valur ivarja minn EUR [XXX] miljun ghal EUR [X
XXX] miljun (ara t-Tabella 4).

(309) Il-valur stmat tal-intrapriza jinkludi kemm l-obbligazzjonijiet fil-karta bilan¢jali kif ukoll l-obbligazzjonijiet barra
l-karta bilangjali relatati mal-kirjiet. Ghalhekk, sabiex jigi stmat il-valur tal-ekwita, il-valur li huwa rilevanti ghall-
istima tal-flus possibbli li ghandhom jigu ricevuti mill-bejgh ta’ Alitalia bhala negozju avvjat, I-EV ghandu jigi
aggustat billi jitnehhew kemm l-obbligazzjonijiet barra l-karta bilan¢jali kif ukoll l-obbligazzjonijiet fil-karta
bilancjali ().

(310) L-ewwel aggustament jikkonsisti fit-tnehhija tal-komponent tal-obbligazzjonijiet barra I-karta bilangjali relatati mal-
kiri tal-ingenji tal-ajru. Dan huwa aggustament tipiku ghall-industriji li fihom il-valur tal-kirjiet huwa sinifikanti u
l-assi mikrijin huma krugjali sabiex jigi ddeterminat il-potenzjal tad-dhul ta’ kumpanija (-industriji tipici huma
l-lukandi, il-linji tal-ajru, il-merkanzija kummer¢jali u t-trasportaturi tat-tbahhir). Il-valur kapitalizzat tal-kirjiet tal-
ingenji tal-ajru ghal Alitalia huwa stmat billi jigu mmoltiplikati b'fattur ta’ 7 il-kirjiet annwali tal-ingenji tal-ajru. (%)
Dak japprossima l-medja tal-ammont futur kapitalizzat ta’ hlasijiet parzjali tal-kera li se jkunu dovuti mill-kumpanija
sabiex ikollha ghad-dispozizzjoni taghha I-flotta ta’ ingenji tal-ajru li hija l-bazi tac-¢ifra tal-EBITDAR uzata.

(311) Fid-dawl tad-dags tal-kera, li jirrifletti d-dipendenza gholja ta’ Alitalia fuq ingenji tal-ajru moghtijin b’lokazzjoni
sabiex twettaq il-pjan ta’ direzzjoni tan-negozju taghha, dik il-korrezzjoni timplika aggustament 1 isfel li jvarja minn
EUR [X XXX] miljun ghal EUR [X XXX] miljun skont is-suppozizzjonijiet specifici tal-pjan ta’ direzzjoni tan-negozju
maghmulin fir-rigward tal-flotta mikrija (%).

(312) It-tieni aggustament jikkoncerna l-obbligazzjonijiet finanzjarji fil-karta bilancjali. Ghas-sitwazzjoni specifika ta’
Alitalia taht amministrazzjoni straordinarja, dawk l-obbligazzjonijiet huma limitati esklussivament ghal-
lokazzjonijiet finanzjarji rrapportati fil-karta tal-bilan¢ fMejju 2017, li l-ammont taghhom huwa stmat fEUR
[XXX] miljun mir-rapport ta’ PwC (\*).

(313) Fugq il-bazi ta’ dawk iz-zewg korrezzjonijiet, il-Kummissjoni ssib li l-valur tal-ekwita ta’ Alitalia jkun negattiv hafna
skont iz-zewg xenarji aktar konservattivi (jigifieri, ix-xenarji li jassumu EBITDAR ugwali ghall-valuri storici tal-
2013-2016 jew ghal EBITDAR f1-2022 kif indikat fix-xenarju inerzjali tal-istudju ta’ Leonardo (il-kolonni 3 u 4 tat-
Table 4)). Il-valur stmat tal-ekwita negattiva fdawk ix-xenarji kellu jkun mistenni, peress li fiz-zewg kazijiet Alitalia
ghandha tariffi annwali relattivament gholjin ghall-kiri tal-ingenji tal-ajru li huma oghla mill-EBITDAR annwali
mistenni. Ghalhekk, l-introjtu mill-operazzjonijiet (EBITDAR) f'dawk ix-xenarji lanqas biss huwa bizzejjed sabiex
ihallas ghall-kost tal-kiri tal-flotta li eventwalment iwassal ghal valur negattiv ghan-negozju kollu.

(") (Dan ghaliex il-Valur tal-Intrapriza jqis il-valur tal-kumpanija kollha inkluzi l-obbligazzjonijiet, filwaqt li l-valur tal-ekwita jqis biss
il-valur tal-ekwita, u ghalhekk huwa nett mill-obbligazzjonijiet.) Dak l-appro¢¢ huwa allinjat mal-approc¢ muri fl-istudju ta’
Leonardo fil-pagna 107 u huwa konsistenti wkoll mal-approc¢ ta’ valwazzjoni deskritt fil-pagna 56 tal-prezentazzjoni
“Transportation European Airlines — 4Q16 Review” minn Morgan Stanley Research, datata t-22 ta’ Marzu 2019 u pprezentata mill-
Italja bhala I-Anness 6 fil-25 ta’ Marzu 2019.

("7) I-fattur ta’ 7x huwa applikat b'mod komuni fil-valwazzjoni tal-industrija tal-linji tal-ajru, ara perezempju l-pagna 21 tal-istudju
“Balancing the books, IFRS 16 and aviation finance” Dicembru 2017, Deloitte. https://cdn.euromoney.psdops.com/9e/4a/
6119aed8408db267585cb6f42868/balancing-the-books-ifrs-16-and-aviation-finance-report-dec2017-5.pdf L-istess fattur jintuza
wkoll fl-istudju ta’ Leonardo meta jiddeskrivi I-metodu ta” EBITDAR fil-pagna 107.

("%%) L-aggustamenti sabiex jigi rifless l-ammont ta’ kirjiet jittiehdu mill-pjanijiet rispettivi kkunsidrati fkull xenarju. Ara t-Tabella 1 ghas-
sorsi specifici.

(") Ghalkemm dik il-kwantita kienet stmata ex post minn Wizz, il-Kummissjoni tqis li l-awtoritajiet Taljani setghu vvalutaw l-istess valur
jew valur simili fMejju 2017. Fi kwalunkwe kaz, l-istima ta’ PwC tirreferi ghas-sitwazzjoni ta’ Alitalia fMejju 2017 u, ghalhekk,
titgies bhala kontemporanja ghall-ghoti tad-decizjoni inizjali dwar is-self.


https://cdn.euromoney.psdops.com/9e/4a/6119aed8408db267585cb6f42868/balancing-the-books-ifrs-16-and-aviation-finance-report-dec2017-5.pdf
https://cdn.euromoney.psdops.com/9e/4a/6119aed8408db267585cb6f42868/balancing-the-books-ifrs-16-and-aviation-finance-report-dec2017-5.pdf
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Valwazzjoni multipla tal-EBITDAR

Tabella 4

data storika xenarju inerzjali r)i(r?;l)?)r(jilril:t Pjan ta’ bidla (2021)
(2013-2016) (2022) 2022)
A EBITDAR [XXX,XX] [XXX] [XXX] [XXX]
B Multipli tal-EBITDAR [X,XX]x [X,XX]x [X,XX]x [X,XX]x
C (A*B) EV [XXX] [XXX] [X XXX] [X XXX]
D Multiplu ghad-dejn [X] [X] [X] [X]
implikat tal-lokazzjoni
operatorja
E Lokazzjonijiet [XXX,XX] [XXX] [XXX] [XXX]
operatorji (fiz-zmien tal-
valwazzjoni)
F (D*E) Aggustament ghal- [XXXX,XX] [XXXX] [XXXX] [XXXX]
lokazzjonijiet operatorji
kapitalizzati
G Lokazzjoni finanzjarja [XXX] [XXX] [XXX] [XXX]
H valur tal-ekwita ([X XXX]) (IX XXX]) [XXX] [XXX]
(C-E-G)
Sorsi

EBITDAR u lokazzjonijiet operatorji storici tal-2013-2016, il-pagna 24 tal-istudju ta’ Leonardo
EBITDAR u lokazzjonijiet operatorji — xenarju inerzjali, il-pagna 63 tal-istudju ta’ Leonardo
EBITDAR u lokazzjonijiet operatorji — xenarju ta’ rinaxximent, il-pagna 66 tal-istudju ta’ Leonardo
EBITDAR u lokazzjonijiet operatorji tal-Pjan ta’ rtkupru, il-pagna 9 ta’ Allegato 5 bis bi twegiba ghall-REQ tas-17 ta’ Settembru 2018

Multiplu ghad-dejn implikat tal-lokazzjoni operatorja, il-pagna 107 tal-istudju ta’ Leonardo

Multipli tal-EBITDAR, il-pagna 108 tal-istudju ta’ Leonardo, medja tal-valuri medjani 2017-2019 ghat-trasportaturi tradizzjonali
Lokazzjoni finanzjarja fir-rapport ta’ PwC dwar il-pozizzjoni finanzjarja ta’ Alitalia fMejju 2017

(314) Bkuntrast ma’ dan, il-valur tal-ekwita huwa pozittiv taht is-suppozizzjoni tal-EBITDAR tax-xenarju ta’ rinaxximent

(EUR [XXX] miljun) u taht is-suppozizzjoni tal-EBITDAR tal-Pjan ta’ Bidla (EUR [XXX] miljun).

(315) Dawk iz-zewg valuri ta’ ekwita stmati msemmijin l-ahhar jistghu jitqiesu bhala l-istima tal-livell superjuri tal-prezz fi
flus li investitur seta’ potenzjalment joffri sabiex jixtri lil Alitalia ("'%). Ghalhekk, l-awtoritajiet Taljani, li kieku kienu
wettqu l-analizi deskritta fil-premessi 304 sa 315, setghu jistennew li l-amministrazzjoni straordinarja setghet tbigh
lil Alitalia bhala negozju avvjat ghal massimu ta’ EUR [XXX]-[XXX] miljun ftermini ta’ offerta fi flus.

(") Kif indikat fit-tagsima 4.2.1.2, il-Pjan ta’ bidla tgies ukoll bhala “ambizzjuz [...] fid-dawl tal-istorja recenti ta’ Alitalia” mir-riezami
indipendenti mwettaq minn KPMG. Fuq dik il-bazi, dak ix-xenarju, aktar milli jirrapprezenta livell konservattiv jew medju, jenhtieg li
jitqies bhala livell superjuri. Ix-xenarju ta’ Rinaxximent jikkondividi karatteristici simili tal-Pjan ta’ bidla u, ghalhekk, jista’ jitgies ukoll

bhala livell superjuri.
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(316) Fuq dik il-bazi, l-awtoritajiet Taljani setghu jivverifikaw li anke l-offerta massima mistennija fi flus ta’ EUR [XXX]-

[XXX] miljun ma kinitx tkun bizzejjed sabiex jithallsu lura l-kapital u l-imghax tas-self inizjali. Kif deskritt fil-
premessi 255 u 323, sabiex jithallsu lura I-kapital u l-imghaxijiet tas-self inizjali, il-bejgh ta’ Alitalia kellu jiggenera
tal-angas EUR [XXX] miljun.

(317) I-Kummissjoni tinnota li l-istima ta’ EUR [XXX] miljun tista’ tirrapprezenta biss livell superjuri ta’ offerta possibbli fi

flus. Barra minn hekk, dawk il-valwazzjonijiet pozittivi tal-ekwita jinkisbu biss f1-2021 jew f1-2022, rispettivament
ghall-Pjan ta’ bidla u ghax-xenarju ta’ rinaxximent. Dan ifisser li kieku xerrej possibbli ta’ Alitalia kellu jivvaluta
l-prezz tal-flus li kien lest ihallas f1-2017, kien necessarjament japplika skont fuq dak il-valur futur (jigifieri jiechu
l-valur prezenti) f1-2017 u jqis ukoll it-telf interim mistenni (peress li l-profitti ma kinux probabbli) bejn 1-2017 u
1-2022. Tl-punt tat-tluq ta’ Alitalia f1-2017 kien is-sitwazzjoni ta’ mudell ta’ negozju insostenibbli b’EBITDAR li
lanqas biss kien bizzejjed sabiex ihallas il-kera tal-ingenji tal-ajru taghha. Kwalunkwe valwazzjoni maghmula fid-
dawl tal-valuri attwali tal-2017 ta’ Alitalia bilfors li kienet twassal ghal valwazzjoni negattiva. Imbaghad, akkwirent
potenzjali ta’ Alitalia kien jivvaluta l-akkwizizzjoni taghha filwaqt li jqis il-generazzjoni potenzjali ta’ introjtu wara
|-fazi ta’ ristrutturar. Ghal dik ir-raguni, il-valwazzjoni tikkunsidra l-mizura tal-introjtu (EBITDAR) miksuba fi tmiem
il-perjodu ta’ ristrutturar taht ix-xenarji differenti izda jkollha taggusta dak il-valur filwaqt li tqis it-telf interim
probabbli qabel ma jitwettaq ir-ristrutturar. Barra minn hekk, ikollha tqis ukoll il-perjodu ta’ Zmien mehtieg sabiex
jitwettaq ir-ristrutturar.

(318) Fuq bazi konservattiva, il-profitt jew it-telf mistenni jista’ jigi approssimat bl-EBIT mistenni ('!!). Konsegwentement,

il-valutazzjoni tal-offerta fi flus mistennija ghall-akkwizizzjoni ta’ Alitalia fMejju 2017 tkun tqis I-EBIT futur
mistenni mill-2018 sal-2022 ghax-xenarju ta’ rinaxximent u mill-2017 sal-2021 ghall-Pjan ta’ bidla ("'?). Billi jigi
prezunt fattur ta’ skont ugwali ghal 11,80 %, ('*) imbaghad ikun possibbli li jigi applikat skont fuq dawk il-flussi
tal-EBIT u l-valur tal-ekwita pozittiva li jistghu jinkisbu f1-2021 jew f1-2022 skont ix-xenarju specifiku.

(319) It-Table 5 tipprezenta harsa generali lejn dawk il-kalkoli:

(111)

(HZ)

(ll})

(a) ghax-xenarju ta’ rinaxximent, il-kalkoli juru li, ladarba investitur potenzjali jqis iz-zmien mehtieg sabiex tinkiseb
profittabilita stabbli (perjodu ta’ hames snin mill-2018 sal-2022), il-VPN tal-valur tal-ekwita li jirrizulta jitnaggas
minn EUR [XXX] miljun ghal EUR [XXX] miljun;

(b) ghall-Pjan ta’ bidla, dak l-aggustament jimplika tnaqgis fil-valur tal-ekwita minn EUR [XXX] miljun ghal EUR
[XXX] miljun.

Tabella 5

Tranzizzjoni ghall-profittabilita taht ix-xenarju ta’ rinaxximent u I-Pjan ta’ Bidla

Xenarju ta’ rinaxximent 2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBITDAR (€m) [XXX] [XXX] [XXX] [XXX] [XXX]
EBIT (€m) ([XXX]) ([XXX]) [XX] [XXX] [XXX]

L-uzu tal-EBIT sabiex jigi approssimat ir-rizultat nett huwa konservattiv minhabba li I-EBIT ma jqisx l-impatt tal-imghax fuq id-dejn u
l-impatt tat-taxxi. Barra minn hekk, mhux ir-rizultati netti kollha bilfors li jghaddu lura ghall-investitur bhala dividend. Ghalhekk,
l-uzu tac-¢ifra shiha tal-EBIT bilfors li jwassal ghal livell superjuri.

Ix-xenarju ta’ Rinaxximent u I-Pjan ta’ bidla jkopru perjodu differenti minhabba li x-xenarju ta’ Rinaxximent sar sena wara.
Madankollu, iz-zewg pjanijiet jipprevedu perjodu ta’ hames snin li matulu Alitalia tista’ tingieb minn insolvenza ghal profittabilita
stabbli. Ghalhekk, iz-zewg pjanijiet huma simili hafna u jista’ jigi prezunt ukoll li l-implimentazzjoni tal-Pjan ta’ bidla tista’ tigi
allinjata max-xenarju ta’ Rinainaxximent.

Kif ikkomputat fl-istudju ta’ Leonardo fil-pagna 99. Il-fattur ta’ skont xieraq li ghandu jigi kkunsidrat huwa l-kost tal-komponent tal-
ekwita tad-WACC ta’ Alitalia peress li dak il-kost medju tal-kapital jigi kkunsidrat mill-investituri. L-offerta fi flus ghax-xiri ta’ Alitalia
hija stmata fuq il-bazi tal-valur tal-ekwita mistenni li jista’ jinkiseb wara r-ristrutturar.



L 141/100 1l-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 20.5.2022

valur tal-ekwita (€m) [XXX]
EBIT+valur tal-ekwita (€m) ([XXX]) ([XXX]) [XX] [XXX] [XXX]
VPN (€m) [XXX]

Pjan ta’ bidla 2017 2018 2019 2020 2021

EBITDAR (€m) [XXX] [XXX] [XXX] [XXX] [XXX]

EBIT (€m) (IXXX]) (IXX]) [XX] [XXX] [XXX]

valur tal-ekwita (€m) [XXX]

EBIT-valur tal- (IXXX]) (IXX]) [XX] [XXX] [XXX]

ekwita (€m)

VPN (€m) [XXX]

Kost tal-ekwita [XX,XX]%

Sors

Il-kost tal-ekwita, il-pagna 99 tal-istudju ta’ Leonardo
EBITDAR u EBIT tal-Pjan ta’ bidla, il-pagna 9 ta’ Allegato 5 bis bi twegiba ghall-REQ tas-17 ta’ Settembru 2018
EBITDAR u EBIT tal-lokazzjonijiet fix-xenarju ta’ Rinaxximent, il-pagna 66 tal-istudju ta’ Leonardo

(320) Fiz-zewg kazijiet, it-tnaqqis fil-valur tal-ekwitd huwa xprunat mill-perjodu latenti mehtieg sabiex tintlahaq
il-profittabilita stabbli li tenfasizza l-valur pozittiv tal-ekwita tas-sena finali 2022 u l-perjodi ta’ EBIT negattiv li
huma necessarji sabiex jigu ffinanzjati l-ewwel snin ta’ attivita.

(321) Dawk l-aggustamenti juru li, fuq il-bazi tax-xenarji possibbli ta’ Alitalia u b’kunsiderazzjoni tal-perjodu necessarju ta’
ristrutturar sabiex Alitalia titregga’ lura ghall-profittabilita, kien ikun plawzibbli li wiehed jistenna offerta fi flus
mhux oghla minn EUR [XXX]-[XXX] miljun ghal Alitalia. Dik il-medda hija ferm anqas mis-soll mehtieg sabiex
jithallas lura s-self inizjali u l-imghax, jigifieri EUR [XXX] miljun (il-premessa 255). Fuq il-bazi ta’ dik l-istima tal-
offerta fi flus possibbli ghall-bejgh ta’ Alitalia, MEO ma kienx jaghti s-self inizjali minhabba li ma kien hemm l-ebda
prospett li s-self inizjali jithallas lura b’xi mod sinifikattiv.

5.1.4.2.3.4.3.4 Konkluzjonijiet dwar jekk is-self inizjali kienx ikun allinjat mal-kundizzjonijiet tas-suq f'xenarju ta’
bejgh

(322) Kundizzjoni necessarja sabiex is-self inizjali jkun allinjat mal-kundizzjonijiet tas-suq fxenarju ta’ bejgh hija li 1-flus
disponibbli ghal Alitalia fil-maturita ta’ sitt xhur ikunu akbar mir-ripagament tad-dejn ta’ EUR 630 miljun, li huwa
s-somma tas-self ta’ EUR 600 miljun u l-imghax ta’ 10 % fil-maturita ta’ sitt xhur (il-premessa 18).

(323) Fugq il-bazi tal-evidenza fl-applikazzjoni ghas-self inizjali, il-kummissarji straordinarji stennew li Alitalia tikkonsma
I-bicca I-kbira tas-self inizjali u li tibqa’ bi EUR 3 miljun fi flus fil-maturita ta’ sitt xhur (ara I-premessi 246 sa 248).
Ghalhekk, sabiex is-self inizjali jkun allinjat mal-kundizzjonijiet tas-suq, il-prezz tal-bejgh mistenni ta’ Alitalia jrid
ikun akbar minn EUR 627 miljun, jigifieri r-ripagament tad-dejn ta’ EUR 630 miljun nett mill-flus disponibbli
mistennijin fil-maturita ta’ sitt xhur.

(324) 1l-Kummissjoni bniet mill-gdid ir-rikavati potenzjali mill-bejgh ta’ Alitalia bhala negozju avvjat fuq il-bazi tal-
evidenza disponibbli pprezentata mill-Italja u tal-valwazzjoni taghha stess. Ir-rikostruzzjoni tal-Kummissjoni
qaghdet fuq l-informazzjoni disponibbli ghal sellief fekonomija tas-suq fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali (evidenza
ex ante), kif ukoll fuq evidenza ex post bhala parametru referenzjarju.
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(325) Mill-evidenza ex ante li I-Italja ssottomettiet, jigifieri r-rapport ta’ certifikazzjoni, il-Kummissjoni kisbet stima tal-
valur tal-intrapriza ta’ Alitalia ta’ mill-inqas EUR [X XXX, X] miljun fil-31 ta’ Dicembru 2016. Operatur fekonomija
tas-suq ma kienx jiehu dak il-valur tal-intrapriza bhala prezz potenzjali tal-bejgh, minhabba l-ezistenza ta’
obbligazzjonijiet marbutin mal-assi mal-bejgh u l-ammont incert taghhom fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali.
Operatur fekonomija tas-suq kien jivvaluta wkoll lil Alitalia b’aspettattivi ta’ profittabilita aktar realisti¢ci minn dawk
fil-Pjan ta’ bidla. B'mod aktar specifiku, fix-xenarju li fih Alitalia tista’ ssir profittabbli daqs il-pari taghha sal-2021,
MEO kien jistma lil Alitalia mhux aktar minn EUR [XXX,X] miljun (ara l-premessa 281). Barra minn hekk, sellief
fekonomija tas-suq kien igis li xi obbligazzjonijiet, jigifieri dawk li jghaddu lil Alitalia taht amministrazzjoni
straordinarja, ikollhom jitnaqqsu minn dak il-valur tal-intrapriza.

(326) Fuq il-bazi ta’ evidenza ex ante addizzjonali, jigifieri [-valwazzjoni pprezentata fil-premessi 303 sa 321 bl-uzu ta’ data
disponibbli pubblikament ex ante, il-Kummissjoni stmat il-prezz tal-bejgh ta’ Alitalia ghal massimu ta’ EUR [XXX]
miljun. Dik il-valwazzjoni tibbaza fuq previzjonijiet tal-profittabilita aktar realistici mir-rapport ta’ certifikazzjoni,
tuza metodi ta’ valwazzjoni komuni fl-industrija tal-avjazzjoni u tqis l-obbligazzjonijiet marbutin mal-assi ta’ Alitalia.

(327) Dik l-istima hija kkonfermata wkoll mill-valutazzjoni maghmula fl-istudju ta’ Leonardo (il-premessi 284 sa 297) u
mill-offerti maghmulin ghax-xiri ta’ partijiet ta’ Alitalia (il-premessi 298 sa 302).

(328) B'mod generali, fuq il-bazi tal-evidenza ex ante, il-prezz tal-bejgh ta’ Alitalia bhala negozju avvjat huwa ferm anqas
mill-valur ta’ EUR 627 miljun li jkun necessarju ghall-ghoti tas-self inizjali sabiex ikun hemm konformita mal-
principju tal-operatur fekonomija tas-suq (il-premessa 255).

(329) I-Kummissjoni tinnota wkoll li I-valwazzjonijiet ex ante u l-istudju ta’ Leonardo jirreferu, rispettivament, ghal Alitalia
fis-shuhija taghha gabel l-amministrazzjoni straordinarja u l-akbar lott ta’ bejgh (jigifieri I-Lott Uniku). Madankollu,
investitur privat jista’ jkun interessat f'perimetru ta’ assi izghar, li jirrizulta frikavati mill-bejgh sahansitra aktar baxxi
minn dawk li jirrizultaw mill-valwazzjonijiet ghan-negozju kollu.

(330) Minbarra l-istimi kwantitattivi tal-prezz tal-bejgh ta’ Alitalia, il-Kummissjoni tosserva li operatur fekonomija tas-suq
kien x’aktarx jislef anqas minn 100 % tal-prezz tal-bejgh previst, fid-dawl tal-incertezzi sinifikanti fuq ir-rikavati mill-
bejgh jew mir-riorganizzazzjoni u tat-twaqgit tat-tlestija tal-proceduri rispettivi. Fuq il-bazi tal-evidenza disponibbli,
il-finalizzazzjoni ta’ bejgh jew ta’ riorganizzazzjoni fi hdan il-maturita tas-self ta’ sitt xhur kienet tkun ghan
ambizzjuz hafna. Operatur fekonomija tas-suq kien igis li, jekk dak l-ghan ma jintlahagx, ir-ripagament jittardja,
jakkumula imghax addizzjonali u jista’ jkun necessarju self addizzjonali, meta jitqies li Alitalia kienet tkompli bix-
xejra taghha li taghmel it-telf (ara l-premessi 218 et seq.). I-Kummissjoni tosserva li l-ahhar xenarju fil-fatt
immaterjalizza meta l-Italja tat it-tieni self ta’ EUR 300 miljun, kif spjegat fit-tagsimiet 1.2 u 2 ta’ din id-decizjoni.

(331) Fugq il-bazi ta’ dik l-evidenza, il-Kummissjoni tikkonkludi li s-self inizjali mhuwiex konformi mal-kundizzjonijiet tas-
suq peress li r-rikavati mill-bejgh mistennijin fiz-zmien tal-ghoti tas-self inizjali, flimkien mal-flus disponibbli
mistennijin, kienu anqas minn EUR 630 miljun, is-somma tal-kapital u tal-imghax. Ghal dik ir-raguni,
il-Kummissjoni tqis ukoll li mhuwiex necessarju li jigi vvalutat jekk ir-rata tal-imghax ta’ 10 % hijiex konformi mal-
kundizzjonijiet tas-suq, peress li sellief fekonomija tas-suq ma kienx jaghti s-self inizjali affattu. Ghalhekk,
il-Kummissjoni tikkonkludi li I-ammont kollu tas-self inizjali ta vantagg lil Alitalia.

(332) Fl-ahhar nett, il-Kummissjoni tosserva li l-konkluzjonijiet fix-xenarju ta’ bejgh huma konsistenti ma’ dawk fix-
xenarju tar-ristrutturar u jipprovdu aktar appogg ghalihom. B'mod aktar specifiku, hemm flussi tal-flus negattivi
lill-kumpanija fl-ewwel sena tal-pjanijiet ta’ direzzjoni tan-negozju li fughom huma bbazati l-istimi tal-valur tal-
intrapriza fir-rapport ta’ certifikazzjoni (it-taqsima 4.2.1.3) u fl-istudju ta’ Leonardo (it-tagsima 4.2.2.1). Ghalhekk,
anki jekk il-kummissarji straordinarji setghu jirristrutturaw lil Alitalia fkonformita ma’ dawk il-pjanijiet ta’
direzzjoni tan-negozju, is-self inizjali kien ikopri t-telf mistenni fl-ewwel sena tal-perjodu ta’ ppjanar.
Konsegwentement, fid-data ta’ maturita tas-self inizjali (jigifieri I-5 ta’ Novembru 2017), Alitalia ma kienx ikollha
bizzejjed flus sabiex thallas lura s-self inizjali flimkien mal-imghax.



L 141/102 1l-Gurnal Uffi¢jali tal-Unjoni Ewropea 20.5.2022

5.1.4.2.3.4.3.5 Evidenza dwar il-valur ta’ Alitalia fxenarju ta’ likwidazzjoni

(333) Fost l-ghazliet differenti sabiex tigi indirizzata s-sitwazzjoni ta’ Alitalia, il-manigment ta’ Alitalia, fDicembru 2016,
qgabel il-prezentazzjoni ghall-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja, ikkontempla l-istral¢ tal-kumpanija barra
mill-proc¢edimenti ta’ falliment bhala alternattiva ghall-Pjan ta’ bidla (*'). Fdak ix-xenarju, il-valur stmat tal-assi kien
ikun ta’ EUR [angas minn zewg] biljun filwaqt li dak tal-obbligazzjonijiet kien ikun ta’ EUR [aktar minn tliet] biljun,
li jirrizulta f'valur nett ta’ madwar negattiv EUR [1-2] biljun. Barra minn hekk, il-manigment ikkalkola li z-Zieda ta’
obbligazzjonijiet kontingenti relatati ma’ kuntratti ta’ lokazzjoni u mas-sensja tal-haddiema kienet twassal sabiex
il-kost tal-istral¢ ta’ Alitalia jkun ta’ EUR [aktar minn erba’] biljun.

(334) L-istima tal-manigment tal-valur tal-assi ta’ EUR [1-2] biljun deskritta bhala x-xenarju ta’ likwidazzjoni fil-Pjan ta’
bidla tirrizulta minn bejgh frammentat ta’ kull assi fil-karta tal-bilan¢ ta’ Alitalia, jekk wiehed jassumi prezz
specifiku ghall-assi. Perezempju, il-flotta bi sjieda ta’ Alitalia hija vvalutata skont il-valur fis-suq ta’ nofs il-hajja
attwali taghha, bi tnaqqis ulterjuri ta’ 20 % tal-ispejjez relatati tal-manutenzjoni u tat-tigdid magguri. Il-valur stmat
tal-flotta mehuda b’lokazzjoni huwa ta’ zero u hekk ukoll tal-assi intangibbli, tal-ishma tal-ekwita u ta’ assi specifici
ohrajn (ez. krediti ta’ taxxa differita, flus ristretti, ecc.).

(335) I-Kummissjoni tqis li MEO ma kienx jaghti s-self inizjali fuq il-bazi tal-valur tal-assi fxenarju ta’ likwidazzjoni.

(336) L-ewwel nett, il-manigment ta’ Alitalia ddikjara li dik il-valwazzjoni kienet preliminari u tkun tehtieg konferma
b'valutazzjoni. It-tieni, filwaqt li l-amministrazzjoni straordinarja tiffriza l-obbligazzjonijiet finanzjarji ta’
kumpanija, mhuwiex ¢ar kemm jifdal mill-EUR [aktar minn tliet] biljun fobbligazzjonijiet u fi pretensjonijiet ta’
kontingenza addizzjonali. It-tielet, ir-rikavati mill-bejgh frammentat tal-assi fxenarju ta’ likwidazzjoni jinkisbu
gradwalment u fuq perjodu twil, spe¢jalment meta jitgiesu d-drittijiet limitati tal-kredituri li jinfurzaw it-talbiet
taghhom kontra kumpanija taht amministrazzjoni straordinarja (ara l-premessa 47).

(337) L-awtoritajiet Taljani kkummissjonaw ukoll studju sabiex jistmaw il-valur ta’ likwidazzjoni ta’ Alitalia matul
l-amministrazzjoni straordinarja. Dak l-istudju kellu jingasam fzewg partijiet. L-ewwel Parti, li tlestiet u giet
sottomessa lill-Kummissjoni, li fiha biss elementi kwalitattivi u t-tieni parti, li l-Kummissjoni ma rcivietx, li
pprovdiet valwazzjoni kwantitattiva tal-valur ta’ likwidazzjoni. L-ahhar tagsima tal-ewwel parti tal-istudju ta’
likwidazzjoni tqabbel ir-rikavati mill-bejgh ta’ Alitalia fxenarju ta’ likwidazzjoni u ta’ negozju avvjat. Dak il-paragun
huwa ta’ natura kwalitattiva, izda jindika b'mod car li r-rikavati mill-bejgh ta’ Alitalia jkun aktar baxx fxenarju ta’
likwidazzjoni milli fxenarju ta’ negozju avvjat.

(338) Barra minn hekk, il-Kummissjoni vvalutat jekk, skont il-legizlazzjoni li tirregola l-amministrazzjoni straordinarja,
MEO jistax jinforza I-hlas, perezempju billi jinforza Il-likwidazzjoni ta’ Alitalia. Fl-ittra taghhom tat-
3 ta’ Gunju 2019, l-awtoritajiet Taljani indikaw li I-legizlazzjoni Taljana ma tippermettix lill-kredituri jitolbu
kwalunkwe konverzjoni tal-procedimenti ta’ amministrazzjoni straordinarja ghal falliment. Skont l-Artikoli 69 u 70
tad-Digriet Legizlattiv 270/99, il-konverzjoni ffalliment tal-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja tista’ tigi
ordnata mill-qorti kompetenti, li tagixxi fuq inizjattiva taghha stess, jew fuq talba tal-kummissarji straordinarji.
Minkejja li dik il-qorti tista’ tagixxi fuq inizjattiva taghha stess, jibqa’ I-fatt li I-legizlazzjoni Taljana ma tipprevedix
il-possibbilta li kreditur jiskatta I-likwidazzjoni ta’ Alitalia.

(339) Fid-dawl ta’ dan ta’ hawn fuq, jitgies ukoll il-fatt li peress li t-test tal-MEO mhuwiex sodisfatt meta jitqiesu r-rikavati
mistennijin minn bejgh bhala negozju avvjat, il-Kummissjoni tqis li t-test tal-MEO langas ma jinghadda skont
l-ipotezi tal-likwidazzjoni frammentata tal-kumpanija.

(") Ix-xenarju ta’ stral¢ huwa pprezentat fl-istess dokument li jiddeskrivi I-Pjan ta’ bidla
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5.1.4.2.4. Valutazzjoni tas-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun

(340) Minghajr pregudizzju ghall-valutazzjoni fil-premessi 189 sa 191, fdin it-tagsima, il-Kummissjoni tapplika t-test tal-

MEO ghat-tieni self fizolament, jigifieri bhala mizura awtonoma u indipendenti mis-self inizjali (''*). Meta tapplika
dak it-test tal-MEO, il-Kummissjoni tirrikonoxxi li l-fatti addizzjonali li gejjin ikunu maghrufin ghal MEO fis-
16 ta’ Ottubru 2017, jigifieri z-zmien tal-ghoti tat-tieni self, meta mqabblin ma’ dawk il-fatti maghrufin fiz-zmien
tal-ghoti tas-self inizjali:

() I-kummissarji straordinarji diga kienu ddecidew li jbighu lil Alitalia tal-Istat minflok ma jirristrutturawha;

(b) I-kummissarji straordinarji kienu r¢ivew offerti ghall-partijiet ta’ Alitalia ghall-bejgh (it-tagsima 4.2.2.3), li ma
rrizultawx fil-bejgh propju tal-kumpanija;

(c) L-istudju ta’ Leonardo, u l-valutazzjoni ta’ Alitalia li tinsab fih, kienu disponibbli ghall-kummissarji straordinarji
(it-tagsima 4.2.2.3);

(d) L-iskadenza ghall-konkluzjoni tal-procedura ta’ bejgh, li inizjalment kienet il-5 ta’ Novembru 2017, l-istess
bhad-data ta’ maturita tas-self inizjali, giet estiza ghat-30 ta’ April 2018;

(e) Alitalia ma hallsitx lura s-self inizjali, u lanqas l-imghax dovut;

(f) Fit-30 ta’ Settembru 2017, Alitalia kellha EUR [180-220] miljun fi flus, minbarra d-disponibbilta ta’ EUR
[300-400] miljun mis-EUR 600 miljun tas-self inizjali.

(341) Fkonformita mal-gurisprudenza tal-Qorti tal-Unjoni (*°), il-valutazzjoni tal-Kummissjoni ma tqisx il-benefic¢ji u

l-obbligi li joriginaw mis-self inizjali. Peress li s-self inizjali jikkostitwixxi ghajnuna, il-benefic¢ji u l-obbligi
korrispondenti jirreferu ghall-Istat bhala awtorita pubblika aktar milli bhala MEO.

(342) Ghalhekk, il-Kummissjoni tqis x’kienet tkun is-sitwazzjoni finanzjarja ta’ Alitalia fin-nuqqas tas-self inizjali ta’

EUR 600 miljun. Fdak ix-xenarju, Alitalia kien ikollha pozizzjoni tal-likwidita negattiva ta’ EUR [30-50] miljun fit-
30 ta’ Settembru 2017 ('). Prezumibbilment, il-pozizzjoni tal-likwidita ta’ Alitalia kienet tkun sahansitra aghar fis-
16 ta’ Ottubru 2017, peress li I-kumpanija kienet qieghda taghmel it-telf ('*¥). Peress li kumpanija tista’ topera biss
jekk id-dhul ta’ flus ikun akbar mill-hrug ta’ flus, il-Kummissjoni tqis il-falliment ta’ Alitalia bhala xenarju ragonevoli
minghajr is-self inizjali.

(343) Peress li Alitalia tfalli minghajr is-self inizjali, ma tibqax negozju avvjat fiz-zmien tal-ghoti tat-tieni self u, ghalhekk,

l-ebda sellief fekonomija tas-suq ma seta’ kkontempla jekk jaghtix it-tieni self dak iz-zmien. Ghalhekk,
il-Kummissjoni tikkonkludi li t-test tal-MEO ma jistax jigi applikat b’'mod izolat ghat-tieni self. Fit-tagsima li gejja,
il-Kummissjoni tipprovdi valutazzjoni taz-zewg selfiet bhala mizura wahda u minsuga.

5.1.4.2.5. Valutazzjoni generali tan-nisga taz-zewg selfiet mill-Istat lil Alitalia

(344) Fdin it-tagsima, il-Kummissjoni twettaq valutazzjoni generali tan-nisga taz-zewg selfiet mill-Istat. Il-fatti li gejjin

(115)
(116)
(117)

(118)

jindikaw li z-zewg selfiet mill-Istat huma marbutin intrinsikament u, ghalhekk, huma parti mill-istess mizura:
(a) L-identita tal-koncedent taz-zewg selfiet mill-Istat (I-Istat Taljan);

(b) In-nuqgas ta’ mgiba proattiva mill-Istat Taljan, jigifieri n-nuqqas ta’ xi valwazzjoni ekonomika ghall-finijiet tal-
ghoti taz-zewg selfiet mill-Istat, l-ebda kunsiderazzjoni ta’ xi mizura ta’ protezzjoni ta’ kreditu wara li Alitalia
ma hallsitx lura z-zewg selfiet mill-Istat mal-maturita u langas ma hallset xi mghax (ez. likwidazzjoni);

Ara, perezempju, is-sentenzi tal-15 ta’ Settembru 1998, BP Chemicals vs II-Kummissjoni, T-11/95, ECLEEU:T:1998:199 u tal-
15 ta’ Jannar 2015, Franza vs Il-Kummissjoni, T-1 /1 2, ECLLLEU:T:2015:17.

Ara, perezempju, is-sentenza tal-24 ta’ Ottubru 2013, Land Burgenland u ohrajn vs Il-Kummissjoni, C-214/12 P, C-215/12 P u
C-223/12 P, ECLLEU:C:2013:682.

Il-pozizzjoni tal-likwiditd ta’ ~-EUR [XX] miljun hija r-rizultat tat-tnaggis ta’ EUR [XXX] miljun tas-self inizjali mill-flus totali
disponibbli fit-30 ta’ Settembru 2017, jigifieri EUR [XXX] miljun (is-somma ta’ EUR [XXX] miljun fi flus u EUR [XXX] miljun tas-self
inizjali mhux uzati).

Bhala parametru referenzjarju ex post, il-Kummissjoni tosserva li fil-fatt Alitalia tilfet EUR [XX] miljun u EUR [XX] miljun fix-xhur ta’
Settembru u ta’ Ottubru 2017.
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(c) Il-kronologija taz-zewg selfiet mill-Istat inkwistjoni, li d-data tal-ghoti taghhom hija anqas minn sitt xhur 'il
boghod minn xulxin;

(d) L-ghan taz-zewg selfiet mill-Istat, li huma parti minn strategija ta’ appogg u ta’ zamma lil Alitalia fis-suq sakemm
jinbieghu l-assi taghha, jigu ssalvagwardjati l-operazzjonijiet taghha u l-impjiegi permezz ta’ kopertura kwazi
awtomatika tal-htigijiet ta’ flus taghha, irrispettivament mill-probabbilta ta’ ripagament tas-self. Dik l-istrategija
hija stabbilita wkoll fnumru ta’ dikjarazzjonijiet politici (ara t-tagsima 5.1.4.1);

(e) Is-sitwazzjoni finanzjarja u ta’ riskju ta’ Alitalia fil-mument meta ttiehdu d-deciZjonijiet fir-rigward ta’ kull
wiehed mis-selfiet mill-Istat (*"°).

(345) L-analizi tal-Kummissjoni fil-premessi 340 sa 343 taghti aktar appogg ghall-argument li t-tieni self huwa
intrinsikament marbut ma’ dak inizjali. Ir-rizultat ta’ dik l-analizi huwa li t-test tal-MEO ma jistax jigi applikat ghat-
tieni self fizolament, minhabba li operatur fekonomija tas-suq ma kienx ikun fil-pozizzjoni tal-Istat Taljan li ma
kienx jibbenefika mis-self inizjali. Ghalhekk, it-tieni self huwa parti mill-istess mizura bhas-self inizjali minhabba li
tal-ewwel ma kienx ikun jezisti minghajr dan tal-ahhar.

(346) Meta wiched iqis iz-zewg selfiet mill-Istat bhala parti mill-istess mizura, il-Kummissjoni tikkonkludi li, jekk is-self
inizjali jikkostitwixxi vantagg ghal Alitalia, is-self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun jikkostitwixxi vantagg ghal
Alitalia wkoll.

Konkluzjoni dwar l-ezistenza ta’ vantagg

(347) Bhala konkluzjoni, il-Kummissjoni ssib li t-test tal-MEO, l-ewwel nett, mhuwiex applikabbli ghaz-zewg selfiet mill-
Istat moghtijin lil Alitalia. It-tieni, anki jekk li kieku dak it-test kien applikabbli, il-Kummissjoni ssib li t-test tal-MEO
mhuwiex issodisfat kemm fir-rigward taz-zewg selfiet mill-Istat mehudin flimkien kif ukoll fir-rigward taz-zewg
selfiet mill-Istat separatament. Ghalhekk, il-Kummissjoni tikkonkludi li I-ebda MEO ma kien jaghti self inizjali u dak
addizzjonali ta’ EUR 300 miljun, meta jqis in-nuqqas ta’ prospetti ta’ ripagament.

(348) 1l-Kummissjoni tinnota wkoll li t-termini u I-kundizzjonijiet taz-zewg selfiet mill-Istat bhad-data tat-tifdija tal-kapital
u l-pagament tal-imghax gew differiti b’'mod kostanti, billi I-ghan ewlieni tal-awtoritajiet Taljani huwa li jipprovdu
likwidita gdida lil Alitalia, irrispettivament mill-kundizzjonijiet relatati. Ghalhekk, il-Kummissjoni tikkonkludi li
z-zewg selfiet mill-Istat jikkwalifikaw bhala ghotjiet moghtijin mill-gvern Taljan sabiex jappoggaw it-tkomplija tal-
operazzjonijiet ta’ Alitalia.

(349) B'mod generali, peress li -Kummissjoni tqis li t-test tal-MEO mhuwiex applikabbli ghaz-zewg selfiet mill-Istat u Ii,
anke li kieku dak it-test kien applikabbli, ma jigix issodisfat peress li l-ebda operatur fekonomija tas-suq ma kien
jaghti dak is-self lil Alitalia, il-Kummissjoni tikkonkludi li I-Istat Taljan ta vantagg lil Alitalia li huwa ugwali ghall-
ammont nominali taz-zewg selfiet, jigifieri EUR 900 miljun.

5.1.5. Distorsjoni tal-kompetizzjoni u impatt fuq il-kummerc bejn I-Istati Membri

(350) Skont I-Artikolu 107(1) tat-TFUE, sabiex tikkostitwixxi ghajnuna mill-Istat, mizura trid tfixkel jew thedded i tfixkel
il-kompetizzjoni u jkollha effett fuq il-kummer¢ intra-Unjoni (*%°).

(351) Mizura moghtija mill-Istat titqies li tfixkel jew thedded li tfixkel il-kompetizzjoni meta tkun tista’ ttejjeb il-pozizzjoni
kompetittiva tal-benefi¢jarju meta mqabbel ma’ imprizi ohrajn li jikkompeti maghhom. Ghalhekk, huwa bizzejjed li
l-ghajnuna tippermetti lill-benefi¢jarju jzomm pozizzjoni kompetittiva aktar b’sahhitha milli kieku kien ikollu li
kieku ma gietx ipprovduta l-ghajnuna.

(352) Skont il-programm ta’ amministrazzjoni straordinarja, il-Grupp Alitalia huwa l-linja tal-ajru ewlenija Taljana. B'mod
partikolari, Alitalia kellha sehem mis-suq ta’ 12,6 % tat-traffiku totali tal-passiggieri minn u lejn l-Italja (32,6 %
b’kunsiderazzjoni biss tat-traffiku fuq in-network nazzjonali) u matul l-ewwel 10 xhur tal-2017 garret madwar 18,5
miljun passiggier (16,3 miljun minn Alitalia u 2,2 miljun minn Cityliner), li minnhom 55 % huma fuq rotot

(") Ara, perezempju, is-sentenza tal-Qorti Generali tal-15 ta’ Settembru 1998 £T-11/95BP Chemicals vs Il-Kummissjoni, ECLLEU:
T:1998:199, il-punti 170 u 171; u s-sentenza tal-Qorti tal-Gustizzja tad-19 ta’ Marzu 2013, Bouygues u Bouygues Télécom vs
Il-Kummissjoni u Ohrajn, il-Kawzi Maghquda C-399/10 P u C-401/10 P, ECLLEU:C:2013:175, il-punti 103 u 104.

(') Is-sentenza tat-30 ta’ April 1998, Het Vlaamse Gewest vs Il-Kummissjoni, T-214/95, ECLLEU:T:1998:77.
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domestici, 32 % fuq rotot internazzjonali u 13 % fuq rotot interkontinentali. Matul l-ewwel 10 xhur tal-2017,
Alitalia taret lejn 94 destinazzjoni, inkluzi 26 fl-Italja u 68 fil-bgija tad-dinja, b’total ta’ aktar minn 4 200 titjira fil-
gimgha. Skont ir-rapport trimestrali tal-Kummissarji Straordinarji, ippubblikat f'Settembru 2018, (*') is-suq Taljan
tat-trasport tal-passiggieri bl-ajru huwa kompetittiv hafna u huwa kkaratterizzat, fost I-ohrajn, minn penetrazzjoni
gholja ta’ trasportaturi bi prezzijiet baxxi fis-suq domestiku (I-oghla fl-Ewropa) u intra-Ewropew.

(353) Ghalhekk, il-Kummissjoni tqis li Z-zewg selfiet mill-Istat jaffettwaw il-kummer¢ bejn l-Istati Membri, peress li
jikkoncernaw lil Alitalia, kumpanija li l-attivitd tat-trasport taghha, min-natura taghha stess, tikkoncerna
direttament il-kummerc u tkopri diversi Stati Membri kif muri aktar il fuq. Huma jfixklu jew jheddu li jfixklu
il-kompetizzjoni fis-suq intern ukoll, peress li jikkoncernaw biss kumpanija wahda, li hija fkompetizzjoni ma’ linji
tal-ajru ohrajn fuq in-network Ewropew.

Konkluzjoni dwar l-ezistenza ta’ ghajnuna

(354) Fid-dawl ta’ dan ta’ hawn fuq, il-Kummissjoni tikkonkludi li z-zewg selfiet mill-Istat jinvolvu ghajnuna skont
l-Artikolu 107(1) tat-TFUE u, ghalhekk, se tivvaluta l-legalita u I-kompatibbilta taghha mas-suq intern.
I-benefi¢jarju dirett tal-ghajnuna huwa Alitalia u I-parti tal-Grupp Alitalia li tifforma unita ekonomika ghall-finijiet
tal-applikazzjoni tar-regoli dwar I-ghajnuna mill-Istat. Imbaghad, dik l-unita ekonomika titgies bhala l-impriza
rilevanti li tibbenefika mill-mizura ta’ ghajnuna. Sabiex jigi ddeterminat jekk diversi entitajiet jifformawx unita
ekonomika, il-Qrati tal-Unjoni jharsu lejn l-eZistenza ta’ sehem kontrollanti jew ta’ rabtiet funzjonali, ekonomici jew
organici.

5.2. IlHegalita tal-ghajnuna

(355) Il-Kummissjoni tinnota li z-zewg selfiet mill-Istat inghataw lil Alitalia qabel ma gew innotifikati lill-Kummissjoni.
Ghalhekk, iz-zewg selfiet mill-Istat inghataw bi ksur tal-Artikolu 108(3) tat-TFUE u tal-obbligi ta’ sospensjoni
stabbiliti fih.

(356) Ghalhekk, peress li nstab li z-zewg selfiet mill-Istat jikkostitwixxu ghajnuna skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-
TFUE, il-Kummissjoni tikkonkludi li jikkostitwixxu ghajnuna illegali mill-Istat.

6. IL-KOMPATIBBILTA TAL-GHAJNUNA

(357) Peress li z-zewg selfiet mill-Istat jikkostitwixxu ghajnuna mill-Istat skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-TFUE,
il-Kummissjoni trid tivvaluta jekk dik l-ghajnuna tistax tigi ddikjarata kompatibbli mas-suq intern.

(358) Ghajnuna mill-Istat titgies kompatibbli mas-suq intern jekk taqa’ fost xi wahda mir-ragunijiet elenkati fl-Artikolu
107(2) tat-Trattat u tista’ titqies kompatibbli mas-suq intern jekk il-Kummissjoni jirrizultalha li taga’ fost xi wahda
mir-ragunijiet elenkati fl-Artikolu 107(3) tat-Trattat.

(359) Madankollu, huwa l-Istat Membru li jaghti l-ghajnuna li ghandu l-oneru li juri li I-ghajnuna mill-Istat moghtija tkun
kompatibbli mas-suq intern ('?%).

6.1. Valutazzjoni skont l-Artikolu 107(3)(c) tat-TFUE u b’mod partikolari skont il-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar

6.1.1. L-eligibbilta skont I-Artikolu 107(3)(c) tat-TFUE u I-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar

(360) Skont Il-Italja, li kieku z-zewg selfiet mill-Istat kellhom jitgiesu bhala ghajnuna mill-Istat, jenhtieg li jigu vvalutati
bhala ghajnuna ghas-salvatagg skont il-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar, peress li Alitalia hija impriza
fdiffikulta, u jkunu kompatibbli mas-suq intern skont dawk il-Linji Gwida. Dawk il-linji gwida jipprovdu r-regoli u
l-kundizzjonijiet ghall-finijiet tal-valutazzjoni tal-kompatibbilta tal-ghajnuna ghas-salvatagg u ghar-ristrutturar
skont I-Artikolu 107(3)(c) tat-TFUE.

(") http://www.amministrazionestraordinariaalitaliasai.com/pdf/alitalia/doc-3-relazione-az-trim—1-luglio-30-settembre-2018-omissis.
pdf
(") Il-Kawza T-68/03, Olympiaki Aeroporia Ypiresies vs Il-Kummissjoni, ECLLEU:T:2007:253, il-punt 34.


http://www.amministrazionestraordinariaalitaliasai.com/pdf/alitalia/doc-3-relazione-az-trim--1-luglio--30-settembre-2018-omissis.pdf
http://www.amministrazionestraordinariaalitaliasai.com/pdf/alitalia/doc-3-relazione-az-trim--1-luglio--30-settembre-2018-omissis.pdf
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(361) Fugq il-bazi tal-Artikolu 107(3)(c) tat-TFUE, il-Kummissjoni tista’ tqis kompatibbli mas-suq intern ghajnuna mill-Istat
li tiffacilita l-izvilupp ta’ certi attivitajiet ekonomici fi hdan 1-Unjoni Ewropea, meta tali ghajnuna ma tkunx taffettwa
b’'mod negattiv il-kundizzjonijiet tal-kummer¢ sa punt li jmur kontra l-interess komuni.

362) Fdan il-kaz, il-Kummissjoni vvalutat il-kompatibbilta tal-mizura skont l-Artikolu 107(3)(c) tat-TFUE, u b'mod
) p
partikolari skont il-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar.

(363) I-Kummissjoni ssib li Alitalia tikkwalifika bhala impriza fdiffikulta skont il-punt 20(c) tal-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar, peress li giet iddikjarata insolventi fiz-zmien materjali (il-premessa 41).
Konsegwentement, l-unika raguni ghall-valutazzjoni tal-kompatibbilta tal-ghajnuna hija l-ghajnuna ghas-salvatagg u
ghar-ristrutturar ibbazata fuq il-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar.

(364) Hawnhekk huma rilevanti zewg tipi ta’ ghajnuna ddefiniti minn dawk il-linji gwida, jigifieri I-ghajnuna ghas-
salvatagg u l-ghajnuna ghar-ristrutturar.

(365) Skont il-punt 26 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar, I-ghajnuna ghas-salvatagg hija, min-natura taghha
stess, assistenza urgenti u temporanja. L-objettiv primarju taghha huwa li taghmilha possibbli li impriza fdiffikulta
tibqa’ operazzjonali fiz-zmien qasir mehtieg sabiex jitwettaq pjan ta’ ristrutturar jew ta’ likwidazzjoni.

(366) Skont il-punt 27 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar, l-ghajnuna ghar-ristrutturar spiss tinvolvi
assistenza aktar permanenti u trid tirrestawra l-vijabbilta fit-tul tal-benefi¢jarju fuq il-bazi ta’ pjan ta’ ristrutturar
fattibbli, koerenti u estensiv, filwaqt li fl-istess hin taghti lok ghal kontribuzzjoni proprja adegwata u ghal
kondivizjoni tal-pizijiet u tillimita d-distorsjonijiet potenzjali tal-kompetizzjoni.

(367) Filwaqt li l-Italja affermat li z-zewg selfiet mill-Istat jistghu jikkostitwixxu ghajnuna ghas-salvatagg (jekk jinvolvu
ghajnuna affattu), hija ma affermatx li jistghu jikkostitwixxu ghajnuna ghar-ristrutturar. L-Italja lanqas ma pprovdiet
xi element li juri li dak is-self jissodisfa l-kriterji ghall-ghajnuna ghar-ristrutturar stabbiliti fil-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar.

(368) Sabiex l-ghajnuna ghas-salvatagg jew l-ghajnuna ghar-ristrutturar jitqiesu kompatibbli mal-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar, trid tissodisfa sett kumulattiv ta’ kriterji, stabbiliti fit-taqsima 3 ta’ dawk il-linji gwida.

6.1.2. Kompatibbilta tal-ghajnuna ghas-salvatagg

(369) Fir-rigward tal-ghajnuna ghas-salvatagg, fid-Decizjoni tal-Ftuh il-Kummissjoni kkonkludiet b'mod provvizorju li
z-zewg selfiet mill-Istat ma kinux kompatibbli talli naqsu milli jissodisfaw tliet kriterji fil-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar: (i) l-adegwatezza (il-punti 38(c) u 55(d)); (ii) il-proporzjonalita (il-punt 38(e)); (iii)
l-effetti fuq il-kompetizzjoni u fuq l-kummer¢ (il-punt 38(f)).

(370) Fir-rigward tal-adegwatezza, fid-Decizjoni tal-Ftuh, il-Kummissjoni osservat li s-self inizjali ma thallasx lura fi hdan
sitt xhur wara l-izborz tal-ewwel hlas parzjali lil Alitalia, jigifieri qabel 1-4 ta’ Novembru 2017, li l-iskadenza ghar-
ripagament kienet giet estiza ghal aktar minn sena u li kien inghata self addizzjonali ta’ EUR 300 miljun.

(371) I-Kummissjoni tosserva li I-kriterju tal-adegwatezza sabiex iz-zewg selfiet mill-Istat jigu kkwalifikati bhala ghajnuna
ghas-salvatagg ma giex issodisfat peress li l-kundizzjonijiet stabbiliti fil-punt 55 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u
r-Ristrutturar ma gewx issodisfati: (a) iz-zewg selfiet mill-Istat ma gewx rimborzati fi Zmien sitt xhur minn meta
nghataw; (b) ma kien hemm l-ebda pjan ta’ ristrutturar skont it-tifsira tat-tagsima 3.1.2 tal-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar; (c) ma kien hemm l-ebda pjan ta’ likwidazzjoni skont it-tifsira tal-punt 55(d)(iii) tal-
Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar. B'mod aktar specifiku:

(a) fid-data tal-adozzjoni ta’ din id-decizjoni, la s-self inizjali moghti fit-2 ta’ Mejju 2017 u lanqas is-self addizzjonali
ta’ EUR 300 miljun moghti fis-16 ta’ Ottubru 2017 ma gew irrimborzati;

(b) l-awtoritajiet Taljani ma pprezentawx formalment lill-Kummissjoni xi pjan ta’ ristrutturar bl-ghan li Alitalia
tirritorna ghall-vijabbilta fit-tul kif mehtieg mill-punt 55(d)(ii) tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar; u



20.5.2022 1I-Gurnal Uffigjali tal-Unjoni Ewropea L 141/107

(c) l-awtoritajiet Taljani ma pprezentawx formalment lill-Kummissjoni xi pjan ghal-likwidazzjoni ta’ Alitalia fi hda
perjodu ta’ Zmien ragonevoli (pjan ta’ likwidazzjoni), kif mehtieg mill-punt 55(d)(ii) tal-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar. Fdak ir-rigward, il-programm tal-amministrazzjoni straordinarja ma
jikkostitwixxix pjan ta’ likwidazzjoni, minhabba l-perjodu ta’ zmien tieghu u l-margni wiesa’ li jithalla fidejn
l-offerent fl-ghazla tal-perimetru tal-assi li xtaq jixtri.

(372) Peress li I-kundizzjonijiet ghall-ghajnuna ghas-salvatagg huma kumulattivi, il-Kummissjoni tikkonkludi li, minghajr
il-htiega li jigu ezaminati l-kriterji l-ohrajn, iz-zewg selfiet mill-Istat ma jikkwalifikawx bhala ghajnuna ghas-
salvatagg skont it-tifsira tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar. Ghalhekk, iz-zewg selfiet mill-Istat ma
jistghux jitqiesu kompatibbli mas-suq intern skont ir-regoli dwar I-ghajnuna ghas-salvatagg stabbiliti fdawk il-Linji
Gwida.

6.1.3. Il-kompatibbilta tal-ghajnuna ghar-ristrutturar

(373) Fir-rigward tal-ghajnuna ghar-ristrutturar, kif iddikjarat fil-punt b tal-premessa 371, l-awtoritajiet Taljani ma
pprezentaw l-ebda pjan ta’ ristrutturar lill-Kummissjoni bl-ghan ta’ ritorn ghall-vijabbilta fit-tul jew xi pjan ta’
likwidazzjoni li jinvolvi l-bejgh tal-assi ta” Alitalia u likwidazzjoni sussegwenti tal-kumpanija fi hdan zmien
ragonevoli, kif mehtieg mill-punti 55(d)(ii) u (iii) tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar.

(374) Minkejja dan, il-Kummissjoni se tezamina jekk xi wiched mid-dokumenti pprezentati mill-Italja jistax jikkostitwixxi
pjan ta' ristrutturar. L-uniku dokument li jista’ jikkwalifika bhala pjan bhal dan huwa l-programm tal-
amministrazzjoni straordinarja (ara l-premessa 43).

(375) L-ltalja ddikjarat li r-regolament dwar l-amministrazzjoni straordinarja ma jirrikjedix li jitfassal xi pjan ta’ ristrutturar
mill-kummissarji straordinarji, ghalkemm jista’ jigi stabbilit pjan industrijali fi tmiem il-process tal-bejgh mix-xerrej
ta’ Alitalia.

(376) I-Kummissjoni tqis li I-programm tal-amministrazzjoni straordinarja ma jistax jitqies bhala pjan ta’ ristrutturar
fattibbli, koerenti u wiesa’ sabiex tigi rrestawrata l-vijabbilta fit-tul ta’ Alitalia skont it-tagsima 3.1.2 tal-Linji Gwida
dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar, izda huwa biss programm li ghandu l-ghan li jzomm lil Alitalia hajja sat-tlestija
tal-bejgh tal-assi operazzjonali taghha. Jonqos milli jiddeskrivi kwalunkwe riorganizzazzjoni jew razzjonalizzazzjoni
tal-attivitajiet ta’ Alitalia jew li jistabbilixxi perkors sabiex terga’ ssir vijabbli u kompetittiva.

(377) Il-programm innifsu huwa ffokat biss fuq il-konservazzjoni tal-assi produttivi ta’ Alitalia permezz tat-tkomplija tal-
attivitajiet kummer¢jali taghha fid-dawl tat-tlestija tal-process ta’ bejgh (). Minhabba li l-procedura ta’
amministrazzjoni straordinarja kienet fi stadju embrijoniku, u minhabba l-qafas makroekonomiku generali tal-
programm ('*), il-programm lanqas ma fih projezzjoni (definittiva u kwantitattiva) ghas-saldu tad-djun ta’ Alitalia
fuq il-bazi tar-rizultati mistennijin tal-procedura ta’ amministrazzjoni straordinarja.

(378) Fir-rigward tal-proporzjonalita tal-ghajnuna ghar-ristrutturar, kif stabbilit fil-punt 61 tal-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar, l-ammont u l-intensita tal-ghajnuna ghar-ristrutturar iridu jkunu limitati ghall-minimu
strett necessarju sabiex ikun jista’ jsir ir-ristrutturar, fid-dawl tar-rizorsi finanzjarji ezistenti tal-benefi¢jarju, tal-
azzjonisti tieghu jew tal-grupp kummercjali li jappartjeni ghalih. B'mod partikolari, irid jigi zZgurat livell suffi¢jenti
ta’ kontribuzzjoni proprja ghall-kostijiet tar-ristrutturar u tal-kondivizjoni tal-pizijiet.

(379) L-Italja ma pprovdiet l-ebda evidenza li kwalunkwe investitur jew grupp ta’ investituri jixtiequ jipprovdu kwalunkwe
“kontribuzzjoni proprja” ¢gdida, li jkollhom jagblu mal-ammont ta’ ghajnuna (tal-anqas l-ammont ta’ kapital taz-
zewg selfiet mill-Istat), kif mehtieg mit-tagsima 3.5.2.1 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar.

(380) Fl-ahhar nett, skont il-punt 76 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar, meta tinghata ghajnuna ghar-
ristrutturar, iridu jittiehdu mizuri sabiex jigu limitati d-distorsjonijiet tal-kompetizzjoni, sabiex l-effetti negattivi fuq
il-kundizzjonijiet tal-kummer¢ jigu mminimizzati kemm jista’ jkun u l-effetti pozittivi jeghlbu kwalunkwe effett
negattiv.

(') Aral-pagna 6 tal-programm tal-amministrazzjoni straordinarja.
("**) Aral-pagna 145 tal-programm tal-amministrazzjoni straordinarja.
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(381) L-awtoritajiet Taljani ma pproponew l-ebda mizura sabiex jevitaw distorsjonijiet bla bzonn tal-kompetizzjoni
(mizuri ta’ kumpens), bhat-tnaqgis fil-kapacita tal-kilometri ta’ postijiet disponibbli jew tnaqgis fl-islots tal-ajruporti,
kif mehtieg mit-tagsima 3.6.2 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar.

(382) Peress li I-kundizzjonijiet ghall-ghajnuna ghar-ristrutturar huma kumulattivi, il-Kummissjoni tikkonkludi, minghajr
il-htiega li tezamina kwalunkwe kriterju iehor ghall-ghajnuna ghar-ristrutturar, li z-zewg selfiet mill-Istat ma
jikkwalifikawx bhala ghajnuna ghar-ristrutturar skont it-tifsira tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar
peress li ma hemm l-ebda evidenza li:

(@) kwalunkwe dokument sottomess mill-Italja jikkwalifika bhala pjan ta’ ristrutturar sabiex l-kumpanija terga’ ssir
vijabbli fit-tul kif mehtieg mit-tagsima 3.1.2 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u r-Ristrutturar;

(b) investitur ikun lest li jipprovdi kontribuzzjoni proprja kif mehtieg mit-Tagsima 3.5.2.1 tal-Linji Gwida dwar
is-Salvatagg u r-Ristrutturar; u

(c) se jigu implimentati mizuri ta’ kumpens ghall-finijiet tat-taqsima 3.6.2 tal-Linji Gwida dwar is-Salvatagg u
r-Ristrutturar.

(383) Fil-qosor, il-Kummissjoni tikkonkludi li z-zewg selfiet mill-Istat ma jistghux jitqiesu bhala ghajnuna kompatibbli
ghas-salvatagg jew ghar-ristrutturar. Minhabba li I-Italja ma pprezentat l-ebda element relatat ma’ xi raguni ohra ta’
kompatibbilta, il-Kummissjoni tikkonkludi li z-zewg selfiet mill-Istat huma inkompatibbli mas-suq intern.

7. KONKLUZJONI

(384) I-Kummissjoni ssib li -mizura li tikkonsisti fis-self ta” EUR 600 miljun u fis-self ta’ EUR 300 miljun, moghtijin favur
Alitalia, tikkostitwixxi ghajnuna inkompatibbli. L-Italja implimentat illegalment il-mizura ta’ ghajnuna bi ksur tal-
Artikolu 108(3) tat-TFUE.

8. L-IRKUPRU

(385) Fkonformita mal-gurisprudenza stabbilita tal-Qrati tal-Unjoni, l-Artikolu 16(1) tar-Regolament (UE) 2015/1589
jiddikjara li “[f]ejn jittiehdu decizjonijiet negattivi fkazijiet ta’ ghajnuna kontra 1igi, il-Kummissjoni ghandha
tiddeciedi li I-Istat Membru kkoncernat ghandu jiehu l-mizuri kollha mehtiega biex jirkupra l-ghajnuna mill-
beneficjarju”.

(386) Bhekk, minhabba li I-mizuri inkwistjoni gew implimentati bi ksur tal-Artikolu 108(3) tat-TFUE, u ghandhom
jitqiesu bhala ghajnuna illegali u inkompatibbli, dawn jenhtieg li jigu rkuprati sabiex tigi stabbilita mill-gdid
is-sitwazzjoni li kienet tezisti fis-suq intern qabel l-ghoti taghhom. Jenhtieg li l-irkupru jkopri z-zmien mid-data
meta l-ghajnuna tqieghdet ghad-dispozizzjoni tal-benefi¢jarju sal-irkupru effettiv. L-ammont li jrid jigi rkuprat
jenhtieg li jinkludi l-imghax sal-irkupru effettiv.

(387) Kif stabbilit fil-premessa 349, l-ammont kollu taz-zewg selfiet mill-Istat jikkwalifika bhala vantagg moghti mill-Italja
lil Alitalia. Ghalhekk, fdan l-istadju, il-kapital tal-ghajnuna diga jista’ jigi kkwantifikat ghal EUR 900 miljun. L-Italja
se jkollha tikkalkola l-imghax tal-irkupru dovut sa mid-dati li fihom l-ghajnuna giet zborzata lil Alitalia u sar-
ripagament shih tal-kapital tal-ghajnuna. Jenhtieg li limghax jigi kkalkulat fuq bazi komposta fkonformita mal-
Kapitolu V tar-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 794/2004 ('¥).

(388) L-obbligu ta’ ripagament tal-ghajnuna u tal-imghax ta’ rkupru applikabbli, ikkalkolat skont il-metodologija deskritta
fil-premessa 387, jirrizulta irrispettivament minn kwalunkwe mghax addizzjonali li l-Italja jista’ jkollha titlob
minghand Alitalia fuq il-bazi tal-ligi nazzjonali jew fuq il-bazi ta’ kuntratti bejn Alitalia u l-Italja. Madankollu, l-Italja
ma tista’ thaddem l-ebda klawzola jew dispozizzjoni li tinsab fil-ligi nazzjonali jew fkuntratti mal-benefi¢jarju sabiex
iddewwem l-irkupru lil hinn minn erba’ xhur min-notifika ta’ din id-Decizjoni jew sabiex jitnaqqas l-ammont li
ghandu jigi rkuprat, 1i jrid jinkludi I-kapital tal-ghajnuna ta’ EUR 900 miljun flimkien mal-imghax ta’ rkupru
applikabbli.

(") Ir-Regolament tal-Kummissjoni (KE) Nru 794/2004 tal-21 ta’ April 2004 li jimplimenta r-Regolament tal-Kunsill (KE) Nru 659/1999
li jippreskrivi regoli dettaljati ghall-applikazzjoni tal-Artikolu 93 tat-Trattat KE (GU L 140, 30.4.2004, p. 1).
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(389) Fl-ahhar nett, il-Kummissjoni tinnota li Alitalia (il-benefi¢jarju dirett tal-kapital tal-ghajnuna kif stabbilit) tista’
tifforma unita ekonomika mal-kumpaniji I-ohrajn fil-Grupp Alitalia minhabba l-kontroll potenzjali ezercitat minn
Alitalia, ghall-fini tal-applikazzjoni tar-regoli dwar l-ghajnuna mill-Istat (ara l-premessa 354). I-Kummissjoni tqis li
jenhtieg li, l-ewwel nett, l-Italja tirkupra I-ghajnuna illegali u inkompatibbli moghtija lill-Grupp Alitalia minghand
Alitalia. Jekk ma jkunx possibbli li jigi rkuprat l-ammont shih tal-ghajnuna minghand Alitalia, l-Italja jenhtieg li
tirkupra kwalunkwe ammont pendenti minghand kwalunkwe entita legali separata ohra li tifforma parti mill-Grupp
Alitalia u i tikkostitwixxi unita ekonomika unika ma’ Alitalia, sabiex jigi zgurat li l-vantagg moghti jigi eliminat u
s-sitwazzjoni li kienet tezisti qabel fis-suq tigi rrestawrata permezz tal-irkupru.

ADOTTAT DIN ID-DECIZJONI:

Artikolu 1

Is-self ta’ EUR 600 miljun u s-self ta’ EUR 300 miljun moghtijin mill-Italja fit-2 ta’ Mejju 2017 u fis-16 ta’ Ottubru 2017,
rispettivament, favur Alitalia — Societa Aerea Italiana S.p.A. in amministrazione straordinaria, jikkostitwixxu ghajnuna
mill-Istat skont it-tifsira tal-Artikolu 107(1) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea. Dik l-ghajnuna giet
implimentata illegalment mill-Italja bi ksur tal-Artikolu 108(3) tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea.

Artikolu 2

L-ghajnuna mill-Istat fil-forma ta’ self ta’ EUR 600 miljun u ta’ self ta’ EUR 300 miljun moghtijin rispettivament fit-
2 ta’ Mejju 2017 u fis-16 ta’ Ottubru 2017 favur Alitalia — Societa Aerea Italiana S.p.A. in amministrazione straordinaria
hija inkompatibbli mas-suq intern.

Artikolu 3
1.  L-talja ghandha tirkupra minghand il-benefi¢jarju l-ghajnuna inkompatibbli msemmija fl-Artikolu 1(2).

2. Is-somom li ghandhom jigu rkuprati ghandhom jinkludu l-imghax mid-data li fiha jkunu tqieghdu ghad-
dispozizzjoni tal-benefi¢jarju sal-irkupru attwali taghhom.

3. L-imghax imsemmi fil-paragrafu 2 ghandu jigi kkalkolat fuq bazi komposta fkonformita mal-Kapitolu V tar-
Regolament (KE) Nru 794/2004.

Artikolu 4
1. L-irkupru tal-ghajnuna msemmija fl-Artikolu 1(2) ghandu jkun immedjat u effettiv.

2. L-Italja ghandha tizgura li din id-De¢iZjoni tigi implimentata fi Zmien erba’ xhur mid-data tan-notifika taghha.

Artikolu 5

1. Fizmien xahrejn min-notifika ta’ din id-Decizjoni, I-Italja ghandha taghti l-informazzjoni li gejja:
(a) l-ammont totali (il-kapital u l-imghax ta’ rkupru) li ghandu jigi rkuprat minghand il-benefi¢jarju;
(b) deskrizzjoni dettaljata tal-mizuri li jkunu diga ttiehdu u li jkunu ppjanati ghall-konformita ma’ din id-Decizjoni; u

(c) dokumenti li juru li I-benefi¢jarju gie ordnat ihallas lura l-ghajnuna.

2. L-talja ghandha zzomm lill-Kummissjoni informata bil-progress tal-mizuri nazzjonali mehudin ghall-
implimentazzjoni ta’ din id-Decizjoni sakemm I-ghajnuna msemmija fl-Artikolu 1(2) tkun irkuprata ghalkollox. Hija
ghandha tissottometti minnufih, fuq talba sempli¢i mill-Kummissjoni, informazzjoni dwar il-mizuri li jkunu diga ttiehdu
jew dawk ippjanati ghall-konformita ma’ din id-Decizjoni. Hija ghandha tipprovdi wkoll informazzjoni dettaljata dwar
l-ammonti ta’ ghajnuna u ta’ mghax tal-irkupru li jkunu diga gew irkuprati mill-benefi¢jarju.
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Artikolu 6

Din id-Decizjoni hija indirizzata lir-Repubblika Taljana.

Maghmul fi Brussell, I-10 ta’ Settembru 2021.

Ghall-Kummissjoni
Margrethe VESTAGER
Membru tal-Kummissjoni
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