Europeiska unionens NY

officiella tidning L-serien
2025/1167 30.6.2025
KOMMISSIONENS BESLUT (EU) 2025/1167
av den 29 november 2024
om det statliga stod SA.50952 (2022/C) (f.d. 2018/FC) som Tyskland har genomfort till forman fér DB
Cargo

[delgivet med nr C(2024) 8610]

(Endast den engelska texten ir giltig)

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, sarskilt artikel 108.2 forsta stycket,
med beaktande av avtalet om Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, sarskilt artikel 62.1 a,

med beaktande av kommissionens beslut att inleda det forfarande som anges i artikel 108.2 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt, vad giller de stodatgirder som identifierats i drende SA.50952 (2022/C) (f.d. 2018/FC) (),

efter att i enlighet med ndmnda artiklar ha gett berorda parter tillfille att yttra sig () och med beaktande av dessa
synpunkter, och

av foljande skal:

1. FORFARANDE

(1) Den 19 april 2018 mottog kommissionen ett klagomal om péstatt statligt std till DB Cargo Aktiengesellschaft (DB
Cargo) ().

(2)  Genom en skrivelse av den 31 januari 2022 (beslutet att inleda forfarandet), efter de olika inlagor frén klaganden och
Tyskland som beskrivs i det beslutet, sirskilt efter att ha Gversint klagomélet med en forsta begiran om
upplysningar den 20 september 2018, underrittade kommissionen Tyskland om sitt beslut att inleda det forfarande
som anges i artikel 108.2 i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt (EUF-fordraget) avseende fyra atgirder
som beviljats till {orman for DB Cargo.

(3)  Beslutet att inleda forfarandet offentliggjordes i Europeiska unionens officiella tidning den 19 augusti 2022 (%).
Kommissionen uppmanade Tyskland och berorda parter att inom en manad inkomma med sina synpunkter pa
beslutet att inleda forfarandet.

(4)  De tyska myndigheterna inkom till kommissionen med sina synpunkter pa beslutet att inleda forfarandet genom en
skrivelse av den 21 april 2022. Dessutom lamnade Tyskland ytterligare synpunkter och upplysningar den 17 maj, 8
juni, 25 juli, 28 augusti, 26 september och 23 oktober 2023. Under 2024 limnade Tyskland in ytterligare
upplysningar den 13 mars, 10 juni och 1 juli.

(") Kommissionens beslut C(2022) 639 final av den 31 januari 2022 i drende SA.50952 (2022/C) (f.d. 2018/FC) — Tyskland — pastddda
statliga stodatgarder till f6rman for DB Cargo.

(» EUT C 316, 19.8.2022, s. 20.

() Den klagandes identitet dr konfidentiell.

(*) Jfr fotnot 1.
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Den 19 september 2022 mottog kommissionen synpunkter frin European Rail Freight Association (ERFA), en
europeisk organisation som foretrider privata och oberoende godstransportforetags intressen, och fran klaganden.
Den 18 november 2022 tillstillde kommissionen de tyska myndigheterna synpunkterna frén de berdrda parterna
och uppmanade de tyska myndigheterna att inkomma med sina synpunkter, vilket de gjorde genom en skrivelse av
den 18 januari 2023.

Kommissionen begdrde ytterligare upplysningar och fortydliganden fran Tyskland genom en skrivelse av den 26 juli
2022, som Tyskland besvarade genom en skrivelse av den 26 september 2022. Kommissionen begirde ytterligare
upplysningar frén Tyskland genom skrivelser av den 1 augusti och den 27 september 2023 (som Tyskland
besvarade genom skrivelser av den 31 oktober och den 9 november 2023). Kommissionen framfoérde ocksé
begiranden genom skrivelser av den 15 maj 2024, den 5 september 2024 och den 17 november 2024, som
Tyskland besvarade genom skrivelser av den 10 juni, 5 och 27 september samt 1, 21, 22, 23 och 25 november
2024.

Kommissionens avdelningar triffade de tyska myndigheterna, bland annat pd foljande datum under 2023: 24
februari, 19 april, 12 maj, 30 juni, 28 juli, 18 augusti, 29 augusti, 21 september, 21 november och 20 december,
samt foljande datum under 2024: 13 mars, 30 april, 13 juni, 5 juli, 11 juli, 12 och 19 september samt 19 och 25
november.

Genom en skrivelse av den 21 november 2024 samtyckte regeringen i Forbundsrepubliken Tyskland undantagsvis
till att avstd frdn sina rittigheter som foljer av artikel 342 i EUF-fordraget jamf6rd med artikel 3 i férordning (EG)
nr 1/1958, och att 1ata detta beslut antas och anmalas i enlighet med artikel 297 i EUF-fordraget pd engelska.

2. DETALJERAD BESKRIVNING AV ATGARDERNA

2.1 DB Cargo: foretagshistorik, struktur och foretagsregler

DB Cargo ir ett godstransportforetag med huvudkontor i Mainz, Tyskland. Det tillhandahéller godstransporter pa
jarnvdg i 17 linder, ddribland medlemsstaterna. DB Cargo sjilvt dr verksamt pd den inre marknaden genom
inhemska dotterbolag, sdsom TFG Transfracht GmbH, samt internationella dotterbolag, didribland i andra
medlemsstater, sdsom DB Cargo Belgium BV, DB Cargo Scandinavia A[S, DB Cargo France SAS, DB Cargo
Nederland NV, DB Cargo Polska S.A. eller Transfesa Logistics, SA (Spanien) (i detta beslut tillsammans kallade DB
Cargo-koncernen) (°).

(10) DB Cargo ir ett dotterbolag till Deutsche Bahn Aktiengesellschaft (DB AG). DB AG ir ett holdingbolag och

moderbolag till ett antal inhemska och internationella dotterbolag, ddribland DB Cargo (DB AG och samtliga
foretag som 4dgs av DB AG kallas nedan DB-koncernen). DB-koncernen dr verksam inom omradet nationella och
internationella gods- och persontransporter, logistik och stodtjanster inom jarnvagstransporter. I Figure 1 visas en
forenklad oversikt 6ver DB-koncernens olika verksamheter.

Nir det géller dtgird 1 (se skal 39) dr berdkningsunderlaget for resultatéverforingen enligt den information som tillhandahallits av
Tyskland DB Cargo AG:s "Ergebnis nach Steuern” (vinst efter skatt). DB Cargo AG:s vinst efter skatt omfattar dven de inhemska
dotterbolagens vinst efter skatt. Forutom DB Cargo AG beaktas foljande inhemska dotterbolag:

— RBH Logistics GmbH

— Mitteldeutsche Eisenbahn GmbH

— DB Cargo Vermogensverwaltungs AG

— DB Cargo Logistics GmbH

— DB Cargo BTT GmbH

— TFG Transfracht GmbH

— DB Intermodal Services GmbH

— DB Cargo Eurasia GmbH.
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(11)

(12)

Figur 1
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Kalla:  Deutsche Bahns integrerade drsrapport for 2023.

DB AG har sedan bildandet 1994 helt och héllet dgts av den tyska forbundsstaten ("Bund”). Bland andra
verksamhetsomrdden har DB AG skott DB-koncernens godstrafik pé jarnvdg. Under drens lopp hade DB AG ett
aktieinnehav i det foretag som bedrev godstrafik pé jirnvig som varierade mellan 92 % och 100 %. Sedan 2011
innehar DB AG 100 % av det foretag som bedriver godstrafik pé jarnvig. Foretagets organisation och lokalisering av
godstransportverksamheten inom DB-koncernens koncernstruktur har fordndrats 6ver tid.

Under undersokningsperioden (frdn och med den 1 januari 2012 f6r atgard 1 och frdn och med den 20 september
2008 for atgarderna 2—4) har DB AG:s godstrafik pd jirnvdg bedrivits av flera enheter, sdsom beskrivs i avsnitt 2.3.
For tydlighetens skull betecknar begreppet "DB Cargo”, om inte annat anges, den enhet som ingdr i DB-koncernen
och som bedriver koncernens godstrafik pé jarnvag:

a)  Frdn den 1 september 2003 till den 15 februari 2009 var den enhet som bedrev godstrafik pé jirnvig
registrerad under namnet Railion Deutschland AG.

Mellan den 16 februari 2009 och den 29 oktober 2012 var den enhet som bedrev godstrafik pa jarnvig
registrerad under namnet DB Schenker Rail Deutschland AG.

¢)  Den 30 oktober 2012 4ndrades foretagets namn till DB Schenker Rail AG.

d)  Sedan den 1 mars 2016 har godstransportverksamheten pa jarnvig bedrivits under foretagsnamnet DB Cargo.

DB Cargo har sedan 2016 varit DB AG:s direkta och heldgda dotterbolag. Innan dess var DB Cargo frén och med den
1 januari 2012 ett direkt dotterbolag till DB Mobility Logistics AG (DB ML). Fore 2012 och fran och med 2003 var
DB Cargo ett indirekt dotterbolag till DB ML. DB ML édgdes till 100 % direkt av DB AG, medan aktieinnehavet i
foretaget for godstransport var minst 92 % (se skdl 11). Sedan 2011 har alltsd DB Cargo till 100 % &gts indirekt av
DB AG, medan DB AG f6re 2011 hade en indirekt andel pd minst 92 % i DB Cargo.

Till och med den 31 december 2015 ansvarade DB ML for olika tjdnster som erbjods av DB-koncernen, sirskilt
DB-koncernens jarnvigstransportverksamhet (passagerare och gods). DB Cargo (som fram till den 29 februari 2016
var registrerat som DB Schenker Rail AG) var ett heldgt dotterbolag till DB ML, tillsammans med andra dotterbolag
sdsom de tvd dotterbolagen for persontransporter pa jirnvdg, DB Regio AG och DB Fernverkehr AG. Den
26 augusti 2016 slogs DB ML samman med DB AG. Diarmed blev DB Cargo, DB Regio AG och DB Fernverkehr AG
direkta dotterbolag till DB AG. Fusionsavtalet undertecknades mellan DB AG och DB ML och godkindes darefter av
bada foretagens respektive bolagsstimmor den 15 juli 2016. Fusionsavtalet hade retroaktiv verkan frin och med den
1 januari 2016.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj
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(15) DB AG har sedan bildandet 1994 och DB Cargo har sedan 2009 konstituerats som ”Aktiengesellschaften”, dvs.

aktiebolag enligt tysk bolagsritt. Samma sak gillde for DB ML under hela dess existens. Aktiengesellschaften
regleras sdrskilt av den tyska aktiebolagslagen (Aktiengesetz — AktG). 1 ett Aktiengesellschaft dr aktiedgarna
representerade i bolagsstimman ("Hauptversammlung”). Bolagsstimman viljer aktiedgarnas foretradare i styrelsen
("Aufsichtsrat”).  Arbetstagarrepresentanterna  viljs 1 enlighet med den tyska medbestimmandelagen
(Mitbestimmungsgesetz — MitbestG). Styrelsen viljer de ledamoéter i direktionen ("Vorstand”) som ansvarar for
ledningen av aktiebolaget. Direktionen viljs av styrelsen, men enligt den lagstiftning som styr tyska Aktiengesell-
schaften dr direktionen i ett Aktiengesellschaft oberoende av styrelsen sévil som av bolagsstimman i den meningen
att bolagsstdimman i princip inte kan ge direktionen instruktioner ().

(16) Table 1 visar intdkterna for DB-koncernen samt for DB Cargo-koncernen och fér DB Cargo separat under

undersokningsperioden.

Tabell 1

Intikter f6r DB-koncernen och DB Cargo 2012-2023 (')

(i miljoner euro)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

DB-kon- 39296 39107 | 39728 40403 | 40557 | 42693 | 44065| 44430| 39901 | 47075| 52085| 45191
cernen

DB Cargo- | 4926| 4843| 4863| 4767| 4560| 4528| 4460 4449| 4119 4487| 5244 5582
koncernen

DB Cargo 3413 3368 3428 3368| 3440| 3455| 3384| 3360| 3183| 3348| 3474| 3794

Kalla: ~ DB-koncernens integrerade rapporter och DB Cargos drsredovisningar.

(17) Nar det giller beslutsprocessen inom DB-koncernen har man i arbetsordningen ("Geschiftsordnung”) for DB AG:s

direktion forbehallit direktionen de kortsiktiga besluten, sdval som planeringen pd medelldng sikt och de langsiktiga
strategiska malen. Direktionen beslutar ocksd om utfirdande, dndring och upphdvande av riktlinjer pa koncernniva.
Nir det giller specifika, enskilda dtgarder krdvs ocksd beslut av direktionen dven om dessa atgérder ror dotterbolag
eller nirstdende bolag, for foljande (%):

a)  Inledande av och upphorande med viktiga verksamhetsomrdden, grundliggande indringar av foretagets
organisation samt ingdende, 4ndring och upphévande av foretagsavtal ().

b)  Bolagsbildning; forviry, forsiljning och dndring av aktieinnehav (inklusive konverterings- och kapitaldtgarder)
till ett virde av minst 10 miljoner euro, med undantag for dtgirder inom koncernen.

¢)  Forvirv, forsiljning, inteckning och annan avyttring av fastigheter och andra 4ganderitter till ett virde av 10
miljoner euro eller mer, med undantag f6r beviljanden av markinteckningar.

d)  Emission av virdepapper, uttag av lan och beviljande av 1n, med undantag for uppldning utanfor koncernen
med en l6ptid p& mindre 4n ett dr och beviljande och uttag av 1an inom koncernen.

Detta foljer av § 76.1 i Aktiengesetz.

Siffrorna for DB-koncernen och DB Cargo-koncernen bygger pa de internationella IFRS-redovisningsstandarderna. Samtidigt bygger
DB Cargos enskilda intdkter pd de redovisningsstandarder som faststills i den tyska handelslagen (Handelsgesetzbuch — HGB). Dessa
siffror dr dérfor inte helt jamforbara.

Forteckningen 6ver de enskilda atgdrder for vilka direktionens godkinnande krivs har inte dndrats sedan 2010. Innan dess var de
monetéra troskelvirdena i leden b, ¢, e och f lagre.

Foretagsavtal ("Unternehmensvertrige”) avser avtal som regleras av § 291 ff i AktG, vilket inbegriper kontrollavtal och
vinstoverforingsavtal.

4/132

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



EUT L, 30.6.2025

SV

(18)
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Godtagande och beviljande av garantier och sikerheter utanfor den normala affarsverksamheten; godtagande
och beviljande av garantier och sidkerheter inom ramen for den normala affirsverksamheten med en
omfattning pd minst 10 miljoner euro.

Godkdnnande av investerings-, utgifts-, hyres- och leasingprojekt som ingdr i foretagsplaneringen med en
omfattning pd 250 miljoner euro eller mer; godkdnnande av projekt som ingdr i foretagsplaneringen och vars
totala virde/totala berdknade virde eller krav péd eget kapital Gverstiger planeringen med minst 10 miljoner
euro; vidare godkdnnande av projekt som inte ingdr i foretagsplaneringen med en omfattning pa minst 10
miljoner euro.

Forindringar i styrelsens, direktionens och andra ledande befattningars sammansittning, i den mén de tillhor
koncernledningen.

Utndmning och avskedande av allminna foretridare for foretaget samt beviljande och aterkallande av
fullmakter for foretaget.

Enligt arbetsordningen ska de beslut som fattas i DB AG:s direktion vara enhilliga. Om ingen enighet kan nds mdste
beslutet godkidnnas med tvé tredjedelars majoritet av de medlemmar som deltar i beslutsprocessen for att vara giltigt.

Nar det giller forhéllandet med DB AG:s styrelse inger DB AG:s direktion varje ar till styrelsen en skriftlig bolagsplan
pa kort och medelldng sikt som omfattar alla foretagets viktigaste verksamhetsomréaden.

Vissa enskilda dtgirder, dven om de ror dotterbolag eller nirstdende foretag, kriver dessutom godkdnnande frin
DB AG:s styrelse. Enligt katalogen 6ver affarstransaktioner som kréver ett sddant godkdnnande av DB AG:s styrelse
inbegriper sddana dtgirder framfor allt foljande (*°):

a)

Inledande av betydande nya verksamhetsomrdden eller nedliggning av befintliga betydande
verksamhetsomraden.

Grundldggande forandringar i foretagets och koncernens organisation.
Forandringar i styrelsens verksamhetsfordelning och forindringar rérande foretagets allménna foretradare.

Etablering, uppkop eller upplosning av foretag samt forvirv och forsiljning av aktieinnehav i foretag, inklusive
forandringar i aktieinnehavet och deltagande i en kapitalokning mot tillskott, i varje enskilt fall med undantag
for koncerninterna transaktioner om virdet av den enskilda atgirden 6verstiger 25 miljoner euro.

Atgirder som ror koncernforetag och aktieinnehav som ir av grundliggande eller negativ betydelse for
foretaget eller koncernen eller som har betydande ekonomiska konsekvenser.

Forvirv, forsiljning och inteckning av fastigheter och egendomsrittigheter samt andra avyttringar av dessa om
virdet av den enskilda dtgirden Gverstiger 25 miljoner euro.

Emission av obligationer eller andra 1an med en 16ptid p& mer 4n ett dr, med undantag for uppldning frin
dotterbolag eller nirstdende foretag.

Overtagande av garantier och tillhandahdllande av skuldebrev och andra virdepapper utanfér den normala
affarsverksamheten, om virdet av den enskilda atgirden overstiger 5 miljoner euro.

Beviljande av lén utanfor den normala affirsverksamheten om virdet av den enskilda atgirden Gverstiger 5
miljoner euro, med undantag for ldn till dotterbolag eller nirstdende foretag.

(") Inga dndringar har gjorts i forteckningen 6ver dessa dtgarder i de olika versioner av arbetsordningen som varit tillimpliga mellan 2008
och dagen for detta beslut.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj
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Samarbetsavtal som gdr utéver det normala verksamhetsomrddet och som 4r av avgorande betydelse for
foretaget.

Investeringsprojekt som inte redan ingér i foretagsplaneringen pa kort och medellang sikt om beloppet for
dem overstiger 10 miljoner euro i varje enskilt fall.

(21)  Enligt DB AG:s bolagsordning bestdr DB AG:s styrelse av 20 ledamoter. Tio ledaméter ér aktiedgarrepresentanter och
tio dr arbetstagarrepresentanter. Nar det giller de tio aktiedgarforetradarna viljs sju av dessa av bolagsstimman,
medan forbundsregeringen har ritt att direkt utndmna tre styrelseledamaoter. Enligt arbetsordningen for DB AG:s
styrelse kréver styrelsebeslut en majoritet av de avgivna rosterna, savida inte ndgon annan majoritet kravs enligt lag
eller enligt DB AG:s bolagsordning. Om en omrostning leder till lika rostetal har ordféranden tvé roster i en
ytterligare omrostning i samma fraga.

(22) DB Cargos arbetsordning for direktionen foreskriver att dess forvaltningsstyrelse kollegialt beslutar om alla fragor av
grundldggande eller visentlig betydelse for foretaget, samt om frdgor som tillskrivits den f6r gemensamt beslut enligt
lag, foretagets bolagsordning eller dess arbetsordning. Beslut fattas enhalligt eller i annat fall med kvalificerad
majoritet pd samma sitt som beskrivs i skdl 18 for DB AG:s forvaltningsstyrelse. Arbetsordningen for DB Cargos
direktion kompletteras med en obligatorisk katalog 6ver affirstransaktioner som kriver godkdnnande av DB Cargos
direkta moderbolag. Dessa dtgirder omfattar (')

a)

b)

alla fragor av grundliggande och visentlig betydelse,

inledande av och upphoérande med viktiga verksamhetsomrdden, grundliggande dndringar av foretagets
organisation samt ingdende, 4ndring och upphévande av foretagsavtal,

bildande av bolag,

forvarv, forsiljning och forindring (inklusive konverterings- och kapitaldtgarder) av aktieinnehav, med
undantag for atgirder i) i vilka enbart foretag som — direkt eller indirekt — uteslutande dgs av DB AG deltar,
eller ii) vars syfte dr ett aktieinnehav som inte ér helt konsoliderat och vars virde dr ligre in 10 miljoner euro,

forvirv och forsiljning av verksamheter eller delar av verksamheter, med undantag for atgérder i) i vilka enbart
foretag som — direkt eller indirekt — uteslutande dgs av DB AG, eller ii) vars virde dr mindre d4n 10 miljoner
euro,

forvary, forsiljning, inteckning och annan avyttring av fastigheter och andra dganderitter till ett virde av minst
10 miljoner euro, med undantag for beviljande av inteckningar i fastigheter,

emission av vdrdepapper, ldn och beviljande av lan, e¢j medraknat l&n utanfor koncernen med en 16ptid pd
mindre &n ett dr eller beviljande och uttag av 1an till DB AG och DB Finance B.V.,

overtagande och beviljande av garantier och sdkerheter utanfor den normala affirsverksamheten; overtagande
och beviljande av garantier och sikerheter inom ramen f6r den normala affirsverksamheten med en
omfattning pd minst 10 miljoner euro,

godkidnnande av investerings-, utgifts-, hyres- och leasingprojekt som ingdr i foretagsplaneringen med en
omfattning pd 250 miljoner euro eller mer; godkdnnande och igdngsittning av projekt som ingdr i foretagspla-
neringen och vars totala virde eller krav pa eget kapital overstiger planeringen med minst 10 miljoner euro;
dessutom godkinnande och igdngsittning av projekt som inte ingdr i foretagsplaneringen med en omfattning
pd minst 10 miljoner euro,

forandringar i forvaltningsstyrelsens sammansittning och andra verkstillande befattningar.

(") Liksom for de enskilda atgdrder som beskrivs i skdl 17 hanvisar de dldre versionerna fran dren 2009 och 2011 till ligre monetira

troskelvarden. 1 2011 &rs version hinvisas dessutom i led f, forutom till DB ML, inte bara till DB AG utan ocksa till DB Finance B.V.
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2.2 DB Cargos verksamhet och stillning pa olika tjinstemarknader

(23) Tyskland uppger att DB Cargo ér en av Europas ledande jirnvigstransportforetag, som spelar en central roll vid
godstransporter inom unionen. Tyskland forklarar att DB Cargos uppdrag ir att tillhandahélla héllbara inrikes och
gransoverskridande godstransporter pd jirnvdg, med fokus pd att minska koldioxidutslippen och erbjuda
tillforlitliga logistiklosningar for olika branscher.

(24) Tyskland uppger vidare att DB Cargo forvaltar ett stort nitverk i hela Europa och att foretaget arligen flyttar
miljontals ton gods, inklusive rdvaror, industrivaror och konsumentprodukter, och att DB Cargo utnyttjar sitt
omfattande europeiska jirnvigsnit for att leverera integrerad, gransoverskridande logistik som ar anpassad till EU:s
héllbarhetsmal. I detta sammanhang forklarar Tyskland att DB Cargo ar verksamt i 13 medlemsstater, med andelar
av den totala godstrafiken pd jirnvag (mdtt i tonkilometer eller tkm) (%) pa 6ver [...] % pé nationell niva i Belgien,
Danmark, Frankrike, Tyskland, Nederlinderna och Rumdnien (tabell 2). Totalt sett hade DB Cargo under 2022 en
andel pd omkring [...] % av jarnvigstransportsektorn i de medlemsstater dar DB Cargo ér verksamt. Figure 2 visar
DB Cargos totala marknadsandel pé den inre marknaden begrinsad till de medlemsstater dir DB Cargo ar verksamt.
Diagrammet visar att DB Cargo mellan 2016 och 2022 har forlorat marknadsandelar nir det galler arbetsvolymen,
dvs. tonkilometer.

Figur 2

DB Cargos totala marknadsandel i de medlemsstater dir DB Cargo bedriver verksamhet

Total performance share DB Cargo for member Performance share DB Cargo by member state**
states with activities* (in million tkm) (2022; in million tkm)
— —_ A
o0 o D Gemany
333,200 331,900 Poland
323,100 316,300 France
Haly
Sweden
Czechia
Romania []
Hungary
Spain
Netherlanda
Belgium
26% [ 25% B 247 B 035 B >3+, [ 22% B 22% "
Denmark
2016 2017 2018 20190 2020 2021 2022
u DB Cargo = Others a DB Cargo = Others

Kalla:  Studie av SCI/Verkehr daterad den 6 september 2023, inlimnad av Tyskland, s. 9.

(25) Tyskland uppger att DB Cargos dotterbolag, pa grund av den 6kande integrationen av den europeiska marknaden for
godstransporter pé jarnvdg, bidrar till att underlitta gransoverskridande transporter for DB Cargos kunder inom
Europa och mot Asien, eftersom omkring [...] % av godstransporterna pd jarnvdg i Tyskland under 2022
genomférdes med gransoverskridande transporter.

(") Tonkilometer eller tkm dr en mittenhet for godstransport pd jarnvig som representerar transporten av ett ton (1 000 kg) gods 6ver en
stricka pd en kilometer. Denna enhet (tkm) dr avgorande for bedomningen av godstransporter pd jirnvag i unionen, eftersom den ger
ett standardiserat métt pa godsets vikt och det avstdnd det transporteras pé jarnvdg. Detta bidrar till att utvardera operatorernas
prestanda, spdra férindringar i godsvolymen och stddja héllbarhetsmalen genom att frimja jirnvig som ett utslippssnélt alternativ till
vigtransporter. Genom systemet for 6vervakning av jirnvigsmarknaden (RMMS) moéjliggor uppgifter om tkm jimforelser pd hela den
inre marknaden, och vigleder politiken och investeringarna sa att de okar jarnvdgskonkurrensen och gor framsteg nar det galler
utslippsminskningsmaélen.
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(26) Tyskland forklarar vidare att DB Cargo i Tyskland stod for 43 % av all godstrafik pé jarnvdg under 2022, men att DB
Cargos andel minskade kontinuerligt alltmedan foretagets konkurrenter uppnédde storre andelar inom den tyska
godstransportsektorn pa jarnvag. Tyskland uppger att dven om DB Cargo under 2016 fortfarande stod for 54 % av
den tyska godstrafiken pa jirnvdg minskade dess andel med 11 procentenheter (eller 20 %) under de sju dirpa
foljande dren.

(27) 1 Danmark och Nederlinderna dr DB Cargo den dominerande aktoren (efter att ha integrerat andra aktorer), med
[...] % respektive [...] % av den lokala marknaden.

Tabell 2

DB Cargos stillning pd marknaderna for godstrafik pd jirnvig i olika medlemsstater

;n':::ber DB entity Mark:itnst::::) 2022
BE DB Cargo Belgium

BG DB Cargo Bulgaria

CcZ DB Cargo Czechia

DK DB Cargo Scandinavia

FR DB Cargo France

DE DB Cargo []
HU DB Cargo Hungaria

IT DB Cargo Italia

NL DB Cargo Nederland

PL DB Cargo Polska

RO DB Cargo Romania

ES Transfesa

SE DB Cargo Scandinavia

Kalla:  Studie av SCI/Verkehr daterad den 6 september 2023, inldmnad av Tyskland, s. 8.

(28) P4 den bredare marknaden for godstransporter pd jarnvag forklarar Tyskland att DB Cargo 4r verksamt inom tre
huvudsakliga delsegment: i) segmentet for envagnstransport, ii) segmentet for systemtdg och iii) segmentet for
kombinerade transporter.

(29) Inom segmentet for envagnstransport (SWL) tillhandahaller DB Cargo flexibla godstjinster fér mindre sindningar.
Foretaget samlar in enskilda vagnar fran flera olika kunder, bildar hela tdg av dem péd rangerbangdrdar och
transporterar dem 6ver hela Europa. Denna tjanst dr nodvindig for industrier som behéver transportera mindre
mingder gods som inte fyller hela tag.

(30) Inom systemtdgsegmentet erbjuder DB Cargo sirskilda tdg for kunder som transporterar stora volymer, vilket
mojliggor direkttransport av gods frdn en plats till en annan utan mellanliggande stopp. Denna tjdnst ar idealisk for
bulkvaror sdsom kol, stdl och kemikalier samt for stora containertransporter. Systemtdg hjilper industrier att
sdkerstilla en snabbare och mer kostnadseffektiv logistik, med hog tillforlitlighet pd ldnga strackor.

(31) DB Cargo ar ocksd verksamt inom kombinerade transporter, dir varor transporteras med hjilp av flera olika
transportsitt (t.ex. jirnvdg, landsvig och sjofart). I denna modell transporteras containrar, vixelflak och
pahingsvagnar med jirnvig under lingdistansdelen av resan och overfors sedan till lastbilar eller fartyg for den sista
delen. Denna tjanst stoder vergdngen fran vig till jarnvig, minskningen av koldioxidutslippen och en forbittring av
de intermodala logistiklosningarna i hela Europa.
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(32)

(36)

(37)

Mot denna bakgrund hivdar Tyskland att den europeiska sektorn for godstransporter pé jarnvig i allmdnhet kan
anses vara konkurrenskraftig och att en nyligen utford undersékning frén 2022 som bestillts av ERFA drar foljande
slutsatser om konkurrensdynamiken inom den europeiska sektorn for godstransporter pé jarnvag: "Det finns for
nirvarande en hog grad av rivalitet mellan aktorerna inom godstransporter pé jirnvag. Utlandsavdelningarna hos
etablerade och internationella utmanare (tidigare nya aktorer) utvidgar sin internationella verksamhet, och riktar
framst in sig pé internationella lingdistanstjanster. Foljaktligen kan avsindare, speditorer och logistikforetag samt
intermodala operatorer vilja mellan flera kompetenta aktorer inom godstransport pa jarnvig inom ett land eller
langs internationella korridorer”. Tyskland havdar vidare att foljande slutsatser dras i samma undersokning nar det
giller konkurrenskraften hos den tyska godstransportsektorn pé jarnvig: "Som en f6ljd av detta blev marknaden f6r
person- och godstrafik i Tyskland mycket konkurrensutsatt, och nya aktorer utmanade Deutsche Bahn inom alla
affirssegment. I dag har dessa nya aktorer lagt beslag pd mer dn 50 % av marknaden for godstransporter pa jarnvig
i Tyskland”.

Nir det giller den tyska sektorn for godstransporter pé jarnvdg hivdar Tyskland att DB Cargo, nir man beaktar de
olika affirssegmenten inom sektorn for godstransporter péd jirnvig enligt beskrivningen ovan, under 2022 var den
overldgset viktigaste leverantéren av envagnstransporter inom Tyskland, med omkring [...] % av alla
envagnstransporter. Tyskland hdvdar att avsaknaden av stora konkurrenter inom detta affirssegment kan forklaras
av att segmentet for envagnstransporter systematiskt har gatt med forlust under flera ar och dirfor inte 4r attraktivt
for nya aktorer utan subventioner.

I detta avseende uppger Tyskland att DB Cargo kommer att omvandla sitt affirssegment sé att effektiviteten och
produktkvaliteten forbittras, eftersom Tyskland frdn och med 2023 héller pd att 6ka det statliga stodet for
envagnstransporter.

Nar det giller kombinerade transporter forklarar Tyskland vidare att DB Cargo saknar ett integrerat transportproduk-
tionssystem, och att DB Cargo visserligen hade en andel pd omkring [...] % av trafiken i Tyskland under 2022 men
att foretaget star infor en allt starkare och diversifierad konkurrens, bland annat fran Metrans, HUPAC, TX Logistik
och SBB Cargo International.

Inom systemtagsegmentet uppger Tyskland att DB Cargo hade en andel pa [...] %—[...] % av godstransportvolymen
pa jarnvig i Tyskland under 2022, och anser att detta dr en blygsam marknadsandel mot bakgrund av att DB Cargo
dr det etablerade foretaget for godstransporter pd jirnvig. Inom detta segment moter DB Cargo hérd konkurrens
fran Captrain Deutschland (en del av SNCF-koncernen), TX Logistik (ett pan-europeiskt oberoende logistikforetag)
och ett stort antal mindre konkurrenter.

I tabell 3 ges en Gversikt 6ver DB Cargos andel av godstransportvolymerna pa jarnvdg i de medlemsstater dar
foretaget ar verksamt (frdn och med 2022).

Tabell 3

DB Cargos stillning per verksamhet i olika medlemsstater

Member DB Cargo share D8 cargo share DB cargo share DB cargo share
State Total rail freight sector SWL transport Intermodal Block train

Belgium

Bulgaria

Czechia

Denmark

France

Germany [ ]
Hungary
italy

Netherlands

Poland

Romania

Spain

Sweden

Source SCI Verkehr

Kalla:  Tysklands inlaga av den 31 oktober 2023, s. 28.
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(38) Tyskland uppger att DB Cargo endast tillhandahéller sma andelar av den totala transportvolymen i de flesta berorda
medlemsstater. [ detta avseende understryker Tyskland att DB Cargo marknadsandel overstiger [...] % endast i
Danmark (%), Tyskland och Nederlinderna (*4), och att DB Cargo i de flesta medlemsstater tillhandahéller mindre dn
[...] % av godstrafiken pd jarnvag.

2.3 De atgirder som ir foremdl for undersékningen

(39) 1 beslutet att inleda forfarandet identifierades foljande fyra dtgirder till formédn f6r DB Cargo. De beskrivs i detta
avsnitt med beaktande av de fortydliganden som Tyskland och berérda parter limnat under granskningsforfarandets

gang.

2.3.1 Ersdttning for DB Cargos drliga forluster enligt resultatoverforingsavtalet (dtgard 1)

(40) DB Cargo har overfort sina forluster till sitt moderbolag pd grundval av ett kontroll- och vinst- och forlust6verfo-
ringsavtal som har tillimpats sedan den 1 januari 2012 (resultatoverforingsavtalet).

(41) Resultatoverforingsavtalet ingicks den 25 oktober 2012 mellan DB Cargo (som vid den tidpunkten kallades DB
Schenker Rail Deutschland AG) och dess moderbolag (som vid den tidpunkten var DB ML, som i sin tur till 100 %
dgdes av DB AG) som en del av ett kontroll- och vinstoverforingsavtal ("Beherrschungs- und Gewinnabfiih-
rungsvertrag”) (). Enligt resultatoverforingsavtalet har DB Cargos moderbolag (som fram till 2016 var DB ML och,
efter inforlivandet av DB ML under 2016, DB AG) dtagit sig att automatiskt ticka DB Cargos forluster i slutet av
varje rakenskapsdr. Om DB Cargo i slutet av ett rakenskapsdr har gatt med vinst tar sig DB Cargo i sin tur att
automatiskt overfora vinsten till sitt moderbolag.

(42) Eftersom resultatoverforingsavtalet utformades som ett Beherrschungs- und Gewinnabfiithrungsvertrag paverkar det
ocksd ledningen av det dotterbolag som moderbolaget enligt avtalet kontrollerade ("beherrscht”). Enligt resultatover-
foringsavtalet satte DB Cargo fOrvaltningen av sitt foretags affirsverksamhet under DB ML:s kontroll. DB ML:s
direktion hade dirfor ritt att ge DB Cargos direktion instruktioner nir det giller forvaltningen av foretagets
affarsverksamhet. DB Cargos direktion skotte dock fortsatt foretagsledningen och representationen. DB ML:s ritt att
instruera DB Cargos direktion inbegrep dessutom inte mojligheten att instruera DB Cargos direktion ndr det galler
dndring, uppritthéllande eller upphévande av resultatoverforingsavtalet.

(43) Genom resultatoverforingsavtalet upprittades ocksd en skattemissig gemenskap mellan DB Cargo och DB AG.
Denna omfattar bide en skattemissig gemenskap for inkomstskatt och en skattemissig gemenskap for
mervirdesskatt. Den skattemissiga gemenskapen for inkomstskatt som ar kopplad till resultatoverforingsavtalet gor
det mojligt att kvitta de olika koncernforetagens vinster och forluster mot varandra i stillet for att betala
inkomstskatt for varje enskilt dotterbolag. Den skattemissiga gemenskapen for mervirdesskatt harror fran det
resultatoverforingsavtal som faststillde DB ML:s (och senare DB AG:s) kontroll 6ver DB Cargo. Den skattemassiga
gemenskapen for mervirdesskatt leder till att interna floden inte blir foremadl f6r mervardesskatt.

(") Nir det giller DB Cargos andel av marknaden for godstransporter pa jirnvdg i Danmark havdar Tyskland att det inte dr limpligt att
betrakta Danmark som en geografisk marknad f6r godstransporter pé jarnvig utan snarare som ett transitland, och att DB Cargo i
detta sammanhang tog over den etablerade nationella leverantdren under 2001 och tillhandahéller godstransporter pé jarnvig for att
forbinda Tyskland som storsta europeiska ekonomi med Skandinavien.

(") Nar det galler DB Cargos andel av marknaden for godstransporter pé jirnvig i Nederldnderna hidvdar Tyskland att den nederldndska

godsvolymen i likhet med Danmarks ar jamforelsevis ldg (cirka 5 % av den tyska volymen) och att DB Cargo, precis som i Danmark,

under 2001 forvirvade den nationella etablerade aktoren av transit- och konnektivitetsskil, till exempel for att forbinda de
nederlidndska och belgiska hamnarna med Genua via Tyskland och forbinda Nordsjon med Medelhavet via Belgien och Frankrike.

Tyskland havdar ddrfor att det inte dr limpligt att betrakta Nederlinderna som en geografisk marknad for godstransporter pa jirnvig

som idr oberoende av jarnvigsfraktsektorerna i grannlinderna.

Ett Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrag ir en typ av avtal som regleras av § 291 och §§ 293 ff i Aktiengesetz. Enligt § 293.11

AktG trider avtal som omfattas av § 291 ff endast i kraft efter godkinnande av bolagsstimman. Beslutet krdver en majoritet pd minst

tre fjirdedelar av det aktiekapital som representeras nir beslutet antas. I bolagsordningen kan storre kapitalmajoritet foreskrivas och

andra krav stillas.

(15

10/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



EUT L, 30.6.2025

SV

(44)

(48)

Resultatoverforingsavtalet ingicks mellan DB ML som moderbolag och DB Cargo den 25 oktober 2012 (*). Den
26 oktober 2012 godkidndes resultatoverforingsavtalet av DB ML:s och DB Cargos respektive bolagsstimmor. Enligt
avtalet skulle det tillimpas retroaktivt frin och med den 1 januari 2012 (V).

Vid den tidpunkt dé resultatoverforingsavtalet undertecknades mellan DB ML och DB Cargo fanns det ocksa ett
gillande resultatoverforingsavtal mellan DB AG och DB ML (*¥). Enligt det avtalet dtog sig DB AG att automatiskt
ticka DB ML:s forluster vid utgéngen av varje rikenskapsédr sé linge avtalet gillde. DB ML dtog sig i sin tur att
automatiskt overfora sina vinster till DB AG i slutet av varje rakenskapsar. Den eventuella inverkan pd DB ML:s
finansiella situation till f6ljd av 2012 drs resultatoverforingsavtal mellan DB ML och DB Cargo kunde darfor ha en
direkt inverkan pd DB AG:s budget. Detta resultatoverforingsavtal mellan DB AG och DB ML fortsatte att gilla fram
till ssmmanslagningen mellan de tva foretagen under 2016.

Den 26 augusti 2016, som en del av sammanslagningen mellan DB AG och DB ML, 6verfordes det resultatoverfo-
ringsavtal som ingdtts mellan DB ML och DB Cargo till DB AG. DB AG &vertog som nytt moderbolag DB ML:s
rittigheter och skyldigheter avseende DB Cargo. Detta gjorde att det resultatoverforingsavtal som ingdtts 2003
mellan DB AG och DB ML inte ldngre hade ndgot syfte.

Tyskland hivdar att en rad olika resultatéverforingsavtal (med olika underordningsnivaer) alltid forelegat under
perioden mellan den 31 december 1999 och 2016 drs Gverforing av resultatoverforingsavtalet frain DB ML till DB
AG, och att dessa hade DB Cargo som det i slutindan berdrda dotterbolaget och DB AG som det i slutindan berorda
moderbolaget. Mellan den 1 juni 1999 och den 31 december 1999 fanns det ett direkt resultatoverforingsavtal
mellan DB AG och DB Cargo.

Enligt villkoren i detta resultatoverforingsavtal hade avtalet en inledande varaktighet pa fem &r (dvs. frin den
1 januari 2012 t.o.m. den 31 december 2016), under vilka avtalet endast kunde upphivas av tungt vigande skal
("wichtige Griinde”). Enligt resultatoverforingsavtalet har i synnerhet DB ML ritt att siga upp avtalet av tungt
vigande skil om foretaget inte lingre skulle inneha majoriteten av rostritterna i DB Cargo.

Tyskland forklarar vidare att de tyska skattemyndigheterna anser att endast mycket exceptionella omstindigheter kan
motivera ett extraordindrt upphivande av ett resultatoverforingsavtal under minimiloptiden pd fem ar. I detta
avseende hanvisar Tyskland till de tyska skattemyndigheternas riktlinjer for bolagsskatt (Korperschaftsteuerrichtlinien —
KStR), ddr det anges att om ett resultatoverforingsavtal som dnnu inte har varit i kraft under fem &r i f6ljd havs
genom uppsagning eller genom omsesidig 6verenskommelse, fortsitter avtalet att galla for skatteindamaél under de ar
for vilka det har genomforts om havningen grundar sig pd tungt vidgande skil. Tungt vdgande skil kan sirskilt anses
foreligga i hindelse av moderbolagets avyttring eller overlitande av sin andel, eller i hindelse av sammanslagning,
uppdelning eller likvidation av moderbolaget eller dotterbolaget. Om det redan stod klart vid den tidpunkt da avtalet
ingicks att resultatoverforingsavtalet skulle sigas upp fore utgdngen av de forsta fem dren, ska tungt vigande skal inte
antas foreligga. Om det inte finns ndgra tungt viagande skil ska resultatoverforingsavtalet fran forsta borjan anses vara
utan skatterittslig verkan (**).

Enligt Tyskland skulle enligt de tyska skattemyndigheternas riktlinjer endast sddana transaktioner som kan jimforas
med en forsiljning eller andra grundliggande omstruktureringsdtgirder som leder till en dndring av 4gandet och/
eller kontrollen ha motiverat ett fortida upphédvande. Det forekom inga jamforbara utlosande handelser under den
inledande femdrsperioden som skulle ha motiverat att resultatoverforingsavtalet upphavdes. De enda forandringar
av foretagsstrukturen som dgde rum mellan 1999 och i dag var enbart interna omorganisationsdtgirder som
uppenbarligen inte kunde betraktas som tungt vigande skal.

(") Avtalet undertecknades av tvd ledamoter i DB ML:s direktion ("Vorstand”) och tvd ledamoter i DB Schenker Rail Deutschland AG:s
direktion.

(") Den 18 december 2012 offentliggjordes resultatoverforingsavtalet i handelsregistret for DB Cargo — ett krav for avtalets giltighet.

(*¥) Detta resultatoverforingsavtal ingicks 2003.

(**) Ursprunglig ordalydelse i KStR R14.5 punkt 6: "Wird der GAV, der noch nicht fiinf aufeinanderfolgende Jahre durchgefithrt worden ist,
durch Kiindigung oder im gegenseitigen Einvernehmen beendet, bleibt der Vertrag fiir die Jahre, fiir die er durchgefithrt worden ist,
steuerrechtlich wirksam, wenn die Beendigung auf einem wichtigen Grund beruht. Ein wichtiger Grund kann insbesondere in der
Verduflerung oder Einbringung der Organbeteiligung durch den Organtriger, der Verschmelzung, Spaltung oder Liquidation des
Organtrigers oder der Organgesellschaft gesehen werden. Stand bereits im Zeitpunkt des Vertragsabschlusses fest, dass der GAV vor
Ablauf der ersten fiinf Jahre beendet werden wird, ist ein wichtiger Grund nicht anzunehmen. Liegt ein wichtiger Grund nicht vor, ist
der GAV von Anfang an als steuerrechtlich unwirksam anzusehen.”
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(51) I resultatoverforingsavtalet foreskrivs vidare att avtalet efter den inledande femdarsperioden automatiskt forlings i
slutet av varje budgetar med ytterligare ett ar, sdvida inte endera parten beslutar att avsluta det. For att resultatoverfo-
ringsavtalet ska upphdvas méste respektive part meddela detta med tre méanaders varsel, dvs. om upphéivandet ska
trada i kraft under DB Cargos péfcljande rikenskapsdr mdste parten meddela upphivandet av resultatoverfo-
ringsavtalet minst tre méinader fore utgdngen av DB Cargos innevarande rikenskapsar.

(52) Vid den tidpunkt da beslutet att inleda forfarandet antogs var resultatoverforingsavtalet fortfarande i kraft och
planerades inte att upphivas. Under det formella granskningsforfarandet underrittade Tyskland emellertid
kommissionen om att resultatoverforingsavtalet mellan DB AG och DB Cargo hade upphidvts med verkan fran och
med slutet av 2024.

(53) Sedan det nuvarande resultatoverforingsavtalet tridde i kraft har inga vinster 6verforts frin DB Cargo till DB AG
(eller fore 2016 till DB ML). Pa grundval av det resultatoverforingsavtal som ingicks 2012 har DB Cargos forluster
tickts av dess moderbolag (DB ML och direfter DB AG). Eftersom alla forluster som uppstétt har 6verforts har DB
Cargos balansrakning inte paverkats av foretagets forluster, och DB Cargo har ddrmed skyddats frin alla negativa
ekonomiska foljder av de ackumulerade forlusterna. Table 4 visar utvecklingen av DB Cargos tecknade kapital, totala
egna kapital och arliga forluster, enligt DB Cargos drsredovisning (*) fram till och med den 31 december 2023.

Tabell 4

DB Cargos egna kapital och drliga forluster (EBT) som tickts av moderbolaget pd grundval av 2012 érs
resultatoverforingsavtal fram till och med den 31 december 2023

(i miljoner EUR)

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022 2023

Tecknat 256 | 256 | 256 | 256 | 256 256 256 | 256 | 256 | 256 | 256 256
kapital

Totalteget | 540 | 540 | 540 | 540 | 540 | 561() | 666() | 666 | 666 | 666 | 666 | 666
kapital

Arlig 31 69 128 242 229 257 341 488 867 351 858 583
forlust

()  Denna arliga 6kning med 21 miljoner euro motsvarar en okning av kapitalreserven till foljd av overforingen av alla aktier i DB
Cargo Logistics GmbH, som tidigare innehades av Schenker AG, till DB Cargo AG.

()  Det tecknade kapitalet 6kades med 6 000 euro i samband med tillskottet ("Einlage”) av sex andelar ("Beteiligungen”). Virdet av
tillskottet av de sex dgarandelar som Gversteg okningen av det tecknade kapitalet 6verfordes till kapitalreserven till ett virde av
105 miljoner euro.

Kalla: DB Cargos drsredovisning for 2012-2023.

(54) Grunden for av DB Cargos foretagsforvaltning dr DB Cargos strategiska planer pd medelldng sikt (planer pd medelling
sikt). Varje ar fardigstills dessa planer pd medelling sikt i oktober och liggs fram for DB Cargos styrelse for
godkidnnande omkring november/december. DB Cargos planer pd medelling sikt samordnas érligen med DB AG
och inforlivas i den koncernomfattande planeringen pd medelldng sikt. Dessutom ar de dtgiarder och begrepp som
ingdr i planerna pd medelldng sikt en del av DB AG:s beslutsprocess (om inte strategierna redan har samordnats
separat med DB AG).

(*) Utarbetad i enlighet med bestimmelserna i den tyska handelslagen (Handelsgesetzbuch — HGB) och Aktiengesetz.

12/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



EUT L, 30.6.2025

SV

(55)

(56)

Enligt Tyskland 4r utarbetandet av DB Cargos planer pd medelldng sikt foremadl for ett omfattande flera méanader
langt forfarande i vilket DB Cargos och DB AG:s strategi- och tillsynsavdelningar deltar. Volym- och prisplaneringen
bygger pé analyser av den ekonomiska marknaden och konkurrensutvecklingen utforda av offentliga statistikorgan
och etablerade ekonomiska prognosinstitut (t.ex. Oxford Economics, Eurostat, nationella statistikkontor). Denna
statistik jamte interna uppgifter och de uppgifter som tagits fram av de offentliga statistikorganen och etablerade
ekonomiska prognosinstituten sammanstills av DB Cargos och DB AG:s strategiska avdelningar i syfte att utarbeta
transportmarknadsprognoser for godstransporterna. Antagandena om de inhemska enheternas kostnadsutveckling
regleras centralt for alla DB AG:s affirsenheter och baseras pd ovannimnda oberoende uppgiftskillor. Viktiga
kostnadskategorier omfattar t.ex. vecko-/manadsloner, avgifter for brinsle/energi och avgifter for tillgdng till
jarnvagsspdr. Dessutom beaktas effekterna av pédgdende strategi- och effektivitetsprogram. Vidare genomférs
detaljerad investerings- och projektplanering av DB Cargos kapitalforvaltning for att operativt kunna uppfylla
volymplaneringen.

Planerna pd medellang sikt har en femadrig planeringshorisont. Till exempel gillde den plan pd medellang sikt som
lades fram for DB Cargos styrelse den 9 december 2016 planeringsperioden 2017-2021. Planerna pd medelling
sikt dr fran cirka 40 sidor upp till 159 sidor (planen pd medellang sikt fran 2015, som innehdller ett ganska
omfattande avsnitt om projektet "Zukunft Bahn”). For varje ar innehdller planerna pd medelling sikt bla.
resultatprognoser och finansiella prognoser for de foljande fem dren. For DB Cargo-koncernen och DB Cargo
innehdller dessa planer resultatrakningar och balansrakningsuppgifter. For andra dotterbolag ingdr utvalda
indikatorer. De viktigaste lonsamhetsindikatorer som anvinds dr marginalen for rorelseresultatet fore rantor och
skatt (EBIT-marginalen) och avkastningen pd sysselsatt kapital (ROCE), for vilka dven malnivéer faststills (*!). Alla
planer pd medelldng sikt som togs fram under undersokningsperioden inneholl som ett minimum prognoser for
vinsten fore skatt i slutet av planeringsperioden. Table 5 visar rorelseintdkt efter rinta (*), EBIT-marginal och
avkastning pd sysselsatt kapital for alla planer pd medelling sikt (¥) som tagits fram mellan 2011 och 2021.
Siffrorna i tabell 5 avser DB Cargo AG.

Tabell 5

Planer pd medelling sikt, 2011-2021

(EBT i miljoner EUR)
Planeringsdr 1 | Planeringsdr 2 | Planeringsar 3 | Planeringsar 4 | Planeringsér 5
2011 | Rorelseintikt efter rdnta (') [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rérelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intdkter och
kostnader)
EBIT-marginal () [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal [...] [...] [...] [...] [...]

Avkastning pé sysselsatt - - - - -
kapital (*)

Mal for avkastning pa - - — — _
sysselsatt kapital

(*) Avkastningen pa sysselsatt kapital anvinds som indikator med en malnivé sedan 2015 &rs plan pd medelldng sikt. Fore det dret tycks
endast EBIT-marginalen ha anvints for att ange mélresultatet.

(*) Anvinds i detta beslut som proxyvariabel for intikter fére skatt (EBT) om EBT inte uttryckligen ingdr i den relevanta planen pé
medelling sikt.

(¥) Grunden for berdkningen av de vinster och forluster som ska overforas inom ramen for resultatoverforingsavtalet 4r DB Cargo AG:s
(inklusive inhemska dotterbolag) intikter efter skatt ("Ergebnis nach Steuern”), berdknade enligt HGB:s redovisningsprinciper, medan
planerna pa medelldng sikt foljer internationella redovisningsstandarder (IFRS). Fram till 2018 ars plan pa medelldng sikt inbegriper
prognoserna endast rorelseintikten efter rinta som slutresultat av resultatprognosen.
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(EBT i miljoner EUR)
Planeringsdr 1 | Planeringsar 2 | Planeringsar 3 | Planeringsar 4 | Planeringsér 5

2012 | Rorelseintikt efter ranta (%) [...] [...] [...] [...] [...]

EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]

finansiella intakter och

kostnader)

EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]

EBIT-marginalmal [...] [...] [...] [...] [...]

Avkastning pé sysselsatt - - - - -

kapital

Ml for avkastning pa - - - - -
sysselsatt kapital

2013 | Rorelseintikt efter rinta [...] [...] [...] [...] [...]

EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intdkter och
kostnader)
EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal [...] [...] [...] [...] [...]
Avkastning pé sysselsatt - - - - -
kapital

Mal for avkastning pa - - - - -
sysselsatt kapital

2014 | Rorelseintikt efter rdnta [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intdkter och
kostnader)

EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]

EBIT-marginalmal

Avkastning pé sysselsatt - - - - -
kapital

Mal for avkastning pa - - - - _
sysselsatt kapital

2015 | Rorelseintakt efter rianta [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intdkter och
kostnader)

EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal - - - - [...]
Avkastning pé sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital

Mél for avkastning pa - - - - 13,0%
sysselsatt kapital

2016 | Rorelseintikt efter rdnta [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intdkter och
kostnader)

EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal [...] [...] [...] [...] [...]
Avkastning pé sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital ()

Mal for avkastning pa [...] [...] [...] [...] [...]

sysselsatt kapital
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(EBT i miljoner EUR)
Planeringsdr 1 | Planeringsar 2 | Planeringsar 3 | Planeringsar 4 | Planeringsér 5

2017 Rorelseintikt efter rinta [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intékter och
kostnader)
EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal [...] [...] [...] [...] [...]
Avkastning pd sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital ()
Ml for avkastning pa sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital

2018 | Rorelseintikt efter rinta [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intédkter och
kostnader)
EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal - - - - -
Avkastning pd sysselsatt kapital [...] [...] [...] [...] [...]
Ml for avkastning pa sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital

2019 Rorelseintikt efter rinta [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intédkter och
kostnader)
EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal - - - - -
Avkastning pd sysselsatt kapital [...] [...] [...] [...] [...]
Ml for avkastning pa sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital

2020 | Resultat fore skatt [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intékter och
kostnader)
EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal [...] [...] [...] [...] [...]
Avkastning pd sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital ()
Ml for avkastning pa sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital

2021 Resultat fore skatt [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT (rorelseresultat fore [...] [...] [...] [...] [...]
finansiella intédkter och
kostnader)
EBIT-marginal [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginalmal - - - - -
Avkastning pd sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital ()
Mal for avkastning pa sysselsatt [...] [...] [...] [...] [...]
kapital

1

2

S

Kalla:

I planen hanvisas till rorelseintikt II ("Betriebsergebnis II"), som enligt kommissionens tolkning dr detsamma som rorelseintékt efter rinta.

[ % av intdkterna.

Rorelseintikt efter ranta ("operativen Ergebnis nach Zinsen”).
Prognoserna for avkastning pd sysselsatt kapital finns endast tillgingliga for DB Cargo Group.
DB Cargos planer pd medelldng sikt inlimnade av Tyskland.

()

0 1

()  Aven om avkastningen pd sysselsatt kapital inte anviinds som en resultatindikator fore 2015 omfattar planerna pd medelldng sikt sysselsatt kapital.
Y]

0)
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(57) Utover den finansiella planeringen omfattar planerna pd medellang sikt omfattande analyser av den nuvarande och
prognostiserade marknadsutvecklingen, inklusive dennas inverkan pa resultaten, och frdn och med 2016 en
beskrivning och bedémning av de strategier och dtgirder som vidtagits for att forbattra DB Cargos resultat,
inklusive en beskrivning och bedémning av de dtgirder som ska vidtas inom DB Cargo inom ramen for DB:s
koncernomfattande omstruktureringsinitiativ, sisom "Zukunft Bahn” eller "Starke Schiene” (stark rils, med "Starke
Cargo” (stark last) som det DB Cargo-specifika kompletterande initiativet). Dessutom ingédr ocksa jaimforelser av
tidigare planer pd medelldng sikt i planerna, med forklaringar till avvikelser frén tidigare planering.

(58) Sedan 2015 ars plan pd medellang sikt innehéller planerna dessutom en prognos over risker och méjligheter som
kan péverka EBIT och som har en sannolikhet for att forverkligas pd over 40 %, men som inte ingér i planeringens
grundscenario. I planerna for 2017, 2019 och 2020 hade endast ytterligare risker i den kategorin identifierats.
Ytterligare mojligheter identifierades inte. Dessa ytterligare risker kan vara betydande, vilket tydligt framgéar av 2020
ars plan for perioden 2021-2025, som redovisas i Figure 3: Risks and opportunities mid-term plan for
2021-2025 ().

Figur 3

Risker och méjligheter, planen pd medelling sikt for 2021-2025

prutre | | Netta
EBIT [CharcendRizhon geu. PLR 2020 in Mic. £] L2125 2021 022 200 2024 2025 E21-25
FLR 2020
Saldo sehr wahrscheinliche Chancen & Risiken (EW > 7T0%)
Cornona "Werse Caze™5zeraric
# turniabon | W, eua Folgen dea Broak [ ]

A | wanrscheinliche Risiben [50% = EW = TU%]
A T wahrechainliche Chancem (90% < EW < 70%)

Saldo wahrscheinlicher Chancen & Risiken (40% = EW 2 T09%5)

Salde Chancen & Risiken (EW > 40%)

FLR 2020 inkl. C/R-Salde (EW = 40%)

isiken mit ener
(lichikelt = 40%, ofine Reguiferungssachverfalte)

(berdcksichtige si
Eintrirrswarise

Kalla:  plan pd medellang sikt for 2020 som lamnats in av Tyskland (¥).

(*) Tdetta fall var den storsta risk som inte ingick i baslinjescenariot en minskad marknadstillvaxt.
(*) Oversittning av det tyska originalet:

Forsta raden: Brutto—netto

Andra raden: Mojligheter/risker i forhallande till planeringsperioden 2020 i miljoner euro

Fjarde raden: Saldo, mycket sannolika mojligheter och risker (sannolikhet > 70 %)

Femte raden: Scenariot "Virsta tiankbara fall” avseende corona

Sjdtte raden: Konjunkturcykelrisker i vidare bemdrkelse till f6ljd av Brexit

Sjunde raden: Sannolika risker (40 % < sannolikhet < 70 %)

Attonde raden: Sannolika mojligheter (40 % < sannolikhet < 70 %)

Nionde raden: Saldo, sannolika mojligheter och risker (40 % < sannolikhet < 70 %)

Tionde raden: Saldo, mojligheter och risker (forvantning > 40 %)

Elfte raden: PLR 2020, inklusive saldo f6r mojligheter|risker (sannolikhet > 40 %)

Parentesen: (endast koncernexterna majligheter och risker med ett sannolikhetsvirde pd > 40 % ingdr, exklusive regleringsmissiga

situationer).
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(59)

(60)

(62)

Utover planerna pd medellang sikt utarbetas emellandt dven dokument for specifika tillfallen rorande affarsstrategier,
till exempel for DB Cargos extraordinira styrelsemoten, sésom motet i januari 2017 om Zukunft Bahn-projektet och
DB Cargos strategier som diskuterades dir (*). For specialiserade ad hoc-analyser och marknadsrapporter for
godstransportmarknaden anvdnds specialiserade externa leverantorer sdsom SCI Verkehr. Detaljerade
trafikrapporter utarbetas av interna avdelningar.

Enligt Tyskland var envagnstransportsegmentet (SWL) huvudorsaken till DB Cargos forluster under perioden
2012—cirka 2019. Frin och med 2019/2020 i4r det, i motsats till vad som hade varit fallet under den foregdende
perioden, inte lingre mojligt att tydligt sirskilja mellan dessa effekter. Tabell 6 visar att inget av segmenten
(envagnstransporter (SWL), systemtdg (BT), och kombinerade transporter (CT)) kunde uppné lonsamhet under den
period som priglades av covid-19-pandemin. Forlusterna inom envagnstransportsegmentet, som stod fér omkring
30 % av DB Cargos omsittning under perioden 2020-2022, uppgick dock till mer 4n halften av alla forluster under
samma period.

Tabell 6

Segmentering av EBIT 2012-2022

(i miljoner euro)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
SWL Ll 1l cal ol ol ol ol ol ol [..]

BT Lol el cal cal cal cal wal wal wal [..]

CT Ll 1l cal ol ol ol ol ol o [...]

Kdlla: ~ Tysklands inlaga av den 9 november 2023.

Ar 2019 bestillde DB AG en studie av Oliver Wyman, SCI Verkehr och CK Rail&Logistics om envagnstrans-
portsektorn (Strategischer Review des Einzelwagenverkehrs — Strategisk Gversyn av envagnstrafiken; envagnsstudien).
Envagnsstudien var daterad i oktober 2019 och dndrades ndgot i januari 2020 utan att detta paverkade studiens
slutsats. Den inneh6ll en beskrivning och bedomning av marknaden for envagnstransporter som helhet i Tyskland
och Europa, en beskrivning och bedomning av DB Cargos envagnstransportsegment samt mojliga vdgar framat for
DB Cargos envagnstransportsegment.

De alternativa vagar framdt som identifierades i envagnsstudien var foljande:

(1)  Ytterligare utveckling av segmentet med hjilp av ytterligare stod och statligt stod: envagnstransportsegmentet
skulle vidareutvecklas med en riktad optimering av affirsmodellen och ett tillvixt- och innovationsprogram.
Transportprestandan och omrddestickningen skulle 6ka. Envagnstransportverksamheten skulle behova
stodjas genom riktat stod. Investeringar i modernisering och dirmed i 6kad effektivitet pa ldng sikt skulle
framjas.

(2)  Vidareutveckling utan ytterligare statligt stod: envagnstransportsegmentet skulle utvecklas pa ett sddant sitt att
det stoder en omstillning av godstrafiken frin vig till jarnvag. En liknande optimering av affirsmodellen (som
i alternativet med fortsatt utveckling med stod och statligt stod) samt ett tillvixt- och innovationsprogram
skulle genomforas. P4 grund av den begransade investeringskapaciteten i avsaknad av statligt stod skulle
investeringar i innovationer och tillvixt dock goras selektivt och skjutas upp.

(*) Mellan 2009 och 2015 lade de olika affirssegmenten fram sina strategier for koncernens ledning inom ramen for den “strategiska
ledningsprocessen” inom DB-koncernen. Denna regelbundna process upphéorde 2016.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj
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(63)

(3) Inriktning pé de viktigaste kunderna: i detta scenario skulle nedskdrningar goras i envagnstransportsegmentet
for att i stillet rikta in sig pd en ekonomisk kdrna. Syftet med inriktningsstrategin var att anpassa erbjudandet
till “ankarkunder” () med stor och stabil trafik. Godstransportstationer som inte kunde drivas
kostnadseffektivt ("eigenwirtschaftlich”) skulle ses over tillsammans med kunderna i syfte att uppnd en
kostnadstickande prissittning. Om en kostnadstickande l6sning inte kunde hittas tillsammans med kunderna
skulle trafikeringen av godstransportstationen upphora. Endast godstransportstationer med en
godsvagnsvolym pd en eller flera vagnar per arbetsdag skulle regelbundet trafikeras utan extra kostnad.

(4)  Nedlaggning av segmentet: detta scenario avser ett ordnat uttride ur envagnstransportsegmentet.

Envagnsstudien beaktade foljande bidrag frin envagnstransportsegmentet till DB Cargos intikter under 2023
och 2030 for de fyra 6vervdgda scenarierna:
Tabell 7

Varje scenarios bidrag till DB Cargos intikter under 2023 och 2030

(i miljoner euro)

Utveckling Fped statligt | Utveckling utan statligt Inrikning Uttriide
stod stod
Ar2023 [...] [...] [...]
Ar 2030 [...] [...] [...]
Kalla:  Envagnsstudien i den version som Tyskland lamnat in.

(64) De fyra scenarierna bedomdes med hjilp av sex kriterier:

(1)  Fordelar for den nationella ekonomin (*volkswirtschaftlicher Nutzen”): bedomer inverkan pd Tyskland som
industrination.

(2)  Ekologiska fordelar ("6kologischer Nutzen”): bedémer inverkan pé godstransporternas hallbarhet i Tyskland.

(3)  Strategisk positionering av DB Cargo ("Strategische Positionierung DB Cargo”): bedomer inverkan pid DB
Cargos affirsmodell.

(4) DB Cargos finanser ("Finanzen DB Cargo”): bedomer inverkan pa DB Cargos finanser med hjilp av nyckelutfo-
randeindikatorer. Fokus ligger pd envagnstransportsegmentets vinsteffekt for DB Cargo och i vilken
utstrickning intdktsklyftan kan 6verbryggas.

(5) DB Cargos personal ("Personal DB Cargo”): bedomer inverkan pé sysselsittningssituationen. Detta kriterium
tar hansyn till det "sdrskilda ansvar” som DB Cargo som statsdgt foretag har for over 17 000 anstillda i
Tyskland under 2018.

(6) Nationellt och europeiskt jarnvigssystem ("Nationales & Europdisches Bahnsystem”): en indikator for
bedomning av inverkan pé det europeiska jarnvigssystemet dr andelen gransoverskridande transporter inom
envagnstransportsegmentet. Dessutom gors en bedémning av hur flexibelt det resulterande nitet dr ndr det
géller upp- eller nedskalning i Tyskland och Europa for att reagera pa den fordnderliga marknadsdynamiken.

(65) Enligt dessa kriterier rangordnade envagnsstudien scenariot med att vidareutveckla envagnstransportsegmentet med
ytterligare stod och statligt stod som det mest fordelaktiga scenariot i allminhet, medan inriktningen pd ankarkunder
skulle ha den storsta positiva effekten pd DB Cargos finanser. Figure 4 visar slutsatsmatrisen enligt avbildningen i
envagnsstudien.

(¥) "Ankarkunder” skulle faststallas pa grundval av kvantitativa och kvalitativa faktorer:
Kvantitativa faktorer: fraktintdkter, godsvagnsvolym, taxa per tonkilometer.
Kvalitativa faktorer: trafikens stabilitet och forutsigbarhet, kundernas beroende av envagnstransporter, kundens betalningsvilja och
langsiktiga affarspotential.
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Figur 4

Slutgiltig bedomning av envagnstransportscenarierna

10. Zusammenfassende Bewertung

Bewertungskriterien
Nationales
Volkswirt- Strategische & Europai-
B schaftlicher Okologischer Positionierung Finanzen Personal sches Bahn-
Ansitze Nutzen Nutzen DB Cargo DB Cargo DB Cargo system

Weiterent-
wicklung
MIT Entlas-
tung und
Forderung

Weiterent-
wicklung
OHNE Ent-
lastung und
Férderung

Fokus-
sierung
des EV

SchlieBung
des EV

++ = Sehr positive Bewertung + = Positive Bewertung = Neutrale Bewertung
- = Negative Bewertung -- = Sehr negative Bewertung

Kalla:  Envagnsstudien i den version som Tyskland lamnat in (*%).

(%) Oversittning av det tyska originalet:

Bedomningskriterier

. Fordelgr for den Ekologiska Str ateg%sk DB Cargos DB Cargos Inhemsk't och
Strategi nationella . positionering av . europeiskt
. fordelar finanser personal P
ekonomin DB Cargo jarnvagssystem

Vidareutveckling av
segmentet med hjilp av
ytterligare stod och
statligt stod

Vidareutveckling utan
ytterligare statligt stod

Inriktning pé de
viktigaste kunderna

Nedldggning av
segmentet

++ = mycket gott betyg + = gott betyg 0 = neutralt betyg
- = daligt betyg -- = mycket daligt betyg
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(66) Under 2020 fick DB Cargo ett nytt ledningsteam och inforde en ny affdrsstrategi ("Starke Cargo” [stark last]).
Slutsatserna frdn envagnsstudien infordes inte direkt i DB Cargos overgripande affirsstrategi utan utgjorde en viktig
grund for inrdttandet av "Starke Cargo”-strategin. Den nya affirsstrategin var i huvudsak en tillvixtstrategi och
inneholl en strategi for envagnstransportsegmentet som hade paralleller med alternativet “vidareutveckling av
segmentet med ytterligare stod och statligt stod” i envagnsstudien. Den baserades pé tvd grunder: i) férvintningen
om att fa statligt stod pd grund av den politiska viljan att ytterligare forbattra trafikomstillningen fran vag till
jarnvig, ii) risken for negativa niteffekter i ett nedskdrningsscenario ansdgs vara hog. Enligt 2020 &rs plan pé
medelling sikt skulle envagnstransportsegmentet fortfarande gé med forlust (ndr det géller EBIT) pd lang sikt (se
figur 5).

Figur 5

Indikatorer fér DB Cargo i 2020 érs plan pd medelldng sikt per affirssegment

Dabei bleibt DB Cargo bei einer Wachstumsstrategie: KV/GV verdoppeln ihren Umsatz ‘
post-Corona his 2030, +40% Umsatz im EV, dadurch Break-Even in 2024

Umsatz, EBIT und Capital Employed in Mig, €
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Kalla:  planen pd medelldng sikt for 2020 som lamnats in av Tyskland (¥).

(67) Vid tidpunkten for genomforandet av "Starke Cargo’-strategin hade det statliga stodet "Trassenkostentlastung”
(sinkning av avgifterna for spértilltride) omfattande 350 miljoner euro per dr for sektorn som helhet redan tritt i
kraft frdn och med den 1 juli 2018 till och med den 30 juni 2023 (detta forlingdes senare ytterligare efter
2023) (*%). Fran och med 2020 &rs plan pé medelldng sikt forutsdg DB Cargo dessutom att man skulle beviljas det
statliga stodet "Anlagenpreisforderung” (stod till tagbildning) med totalt 200 miljoner euro frdn 2021 till 2025
(faktiskt inforande &r 2020 av det federala ministeriet for digitalisering och transport) (*').

(*) Oversiittning av det tyska originalet [endast markerad del]:
Envagnstransport EBIT GF.

() Godkint genom kommissionens beslut C(2018) 8744 final av den 10 december 2018 i drende SA.51956 — Stodordning for frimjande
av godstransporter pd jarnvag (EUT C 14, 11.1.2019, s. 1), dndrat och forlingt genom kommissionens beslut C(2023) 9130 final av
den 19 december 2023 i drende SA.109540 (2023/N) — Forlingning och 4ndring av stédordningen for frimjande av godstransporter
pa jarnvig genom partiell finansiering av avgifter for spértilltrade (EUT C, C/2024/800, 16.1.2024, ELL: http://data.europa.eu/eli/C/
2024/800]0j).

(") Godkint genom kommissionens beslut C(2020) 7533 final av den 4 november 2020 i drende SA.58046 (2020/N) — Stod till
godstransport pé jirnvag (envagnstransport) (EUT C 421, 4.12.2020, s. 1).
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(68) P4 samma sitt som i 2020 ars plan pd medelldng sikt omfattar 2021 och 2022 ars planer pd medelldng sikt dven
statligt stod till DB Cargos envagnstransportsegment, sdsom visas i Figure 6: mid-term plan 2020 SWL State
support.

(69) Planerna for 2021 och 2022 omfattar dock inte bara stod for tgbildning ("Anlagenpreisférderung” — APS) utan dven
ytterligare stod for envagnstransporter. I detta avseende ndmns i 2022 drs plan pd medelling sikt behovet av
ytterligare 198 miljoner euro utéver de 102 miljoner euro som ingér i den federala budgeten.

Figur 6

Statligt stod till envagnstransporter enligt 2020 drs plan pd medelling sikt
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Kalla: DB Cargos plan pd medelldng sikt for 2020 i den version som limnats in av Tyskland (*2).

(*3) Oversdttning av det tyska originalet [endast markerad del]:
Subventioner till envagnstransport.
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Figur 7

Statligt stod till envagnstransporter enligt 2021 érs plan pd medelling sikt
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Kalla: DB Cargos plan pd medelldng sikt for 2021 i den version som lgmnats in av Tyskland (*3).

(**) Oversdttning av det tyska originalet [endast markerad del]:

Varav stdd till tdgbildning och subventioner till envagnstransport
Varav den DB Cargo-del som forutsdgs i den federala budgeten.
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Figur 8

Statligt st6d till envagnstransporter enligt 2022 drs plan pd medelling sikt
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Kalla: DB Cargos plan pd medelldng sikt for 2022 i den version som limnats in av Tyskland (*¥).

2.3.2 Prissdttning av koncerninterna tjgnster (“dtgdrd 2”)

(70) DB AG tillhandahéller olika tjanster och stodfunktioner till foretagen i DB-koncernen, diribland DB Cargo, pa
grundval av koncerninterna avtal.

(71) Kommissionen identifierade foljande koncerninterna tjdnster som tillhandahdllits till DB Cargo: i) analys
(stordataanalys, prognoser, trafikmodeller), ii) redovisning, iii) fastigheter, iv) it-tjinster, v) personaltjinster, vi)
utbildning (skil 26 i beslutet att inleda forfarandet).

(72) Kostnaderna for de koncerninterna tjansterna debiteras DB Cargo pd grundval av koncerninterna avtal. Som
kommissionens forstar saken i beslutet att inleda forfarandet var dock de koncerninterna tjdnster som tillhandaholls
till DB Cargo eventuellt inte begrinsade till de koncerninterna tjdnster som anges i skal 71: enligt uppgifter som
offentliggjorts av DB AG (se t.ex. DB AG:s integrerade rapport fran 2016 (**)) overfordes inte kostnaderna for vissa
av dessa tjanster, t.ex. marknadsforing, personalresurser, kommunikation och juridiska tjdnster, till DB Cargo, utan
bars av DB AG (skilen 27 och 28 i beslutet att inleda forfarandet).

(**) Oversiittning av det tyska originalet [endast markerad del]:
Ytterligare nddvindiga medel
(1) stod till tdgbildning och subventioner till envagnstransport.

(*) DB AG:s integrerade rapport frdn 2016, s. 75, https:/[ir.deutschebahn.com/fileadmin/Englisch/2016e/Berichte/
IB_2016_dbkonzern_en_pdf.pdf (himtad den 3 december 2021): "De koncerninterna funktionerna overfors inte till affirsenheterna
(inga 'koncernavgifter). For att forhindra snedvridningar eller godtyckliga betalningskrav bars kostnaderna for utforda tjdnster av
holdingbolaget sjilvt och fors inte vidare. Detta innebir att koncernforetagen inte betalar ndgra koncernavgifter for dessa tjinster.”
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(73)

(75)

(76)

2.3.3 Fordelaktiga finansieringsvillkor for ldn fran DB:s finansavdelning ("Atgird 3”)

DB Cargo beviljas kort- och ldngfristiga 1an av DB:s koncernkassa. DB:s koncernkassa ar den enhet inom DB AG som
ansvarar for hanteringen av likvida medel och koncernens finansiering.

Ingen sdkerhet stills for koncerninterna lan till {6rméan for DB AG:s heldgda dotterbolag, sdésom DB Cargo, eftersom
DB AG som enda aktiedgare i DB Cargo bade ar tillhandahallare av kapital och ldngivare. Foljaktligen har DB Cargo
kunnat teckna 1an utan att anvinda sina tillgdngar som sikerhet.

Tyskland medgav ockséd forekomsten av kortfristiga ldn och bekriftade att DB:s koncernkassa sedan 2013 hade
beviljat DB Cargo foljande utestdende langfristiga 1an:

Tabell 8

Utestdende lingfristiga lan (situationen den 24 juni 2020)

Nominell volym (euro) | Restvirde den 20 mars 2020 (euro) Ulgizegief:k— Sti‘gﬁa‘ Slt‘l‘fia‘ Rinta

1 L] L] L] [.] [.] L]
2 -] [.] [..] [--] [.-] [.-]
3 [...] [..] [..] [..] [--] [...]
4 [...] [..] [..] [..] [...] [...]
5 [..] [.] [.] [-.] [--] [.-]
6 [...] [..] [..] [..] [...] [...]
7 -] [.] [.] -] [.-] [.-]
8 ] [.] [.] [.] [.] ]
Killa:  Beslutet att inleda forfarandet.

234 Federala. jarmviigsfondens (BEV) partiella tickning av ersdttningen till DB Cargos offentliganstallda

tjanstemdn ("Atgdrd 4”)

Atgiird 4 avser statens partiella tickning av ersittningen till jarnvigstjinstemin (dvs. offentliganstillda tjanstemin
som tidigare hade arbetat for det nationella jirnvigsbolaget Deutsche Bundesbahn, innan det omvandlades till ett
kommersiellt foretag och blev DB AG) som tillhandaholls till DB Cargos personal fran den federala
jarnvagsfonden (BEV).
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(77) Som en del av avregleringen av den tyska jarnvigssektorn (*), som innebar att de tyska nationella jirnvigarna
omvandlades till ett foretag som bildades som ett Aktiengesellschaft fran och med 1994 (se skilen 11 och 15),
grundade och finansierade Tyskland med egna medel en federal jarnvigsfond ("Bundeseisenbahnvermdgen”, BEV).
Ett av fondens syften var att ta 6ver de jarnvigstjanstemédn som tidigare var anstillda av Deutsche Bundesbahn och
stodja deras Gverforing till personalen hos DB AG (och i slutinden till DB-koncernens dotterbolag sdsom DB
Cargo), i den mén de inte anvisades ndgon annanstans. BEV 4r en formell arbetsgivare for jarnvigstjanstemin och
ansvarar ocksa for hanteringen av pensionerna for pensionerade tjanstemén och forvaltar sjukforsikringskassan for
jarnvagstjanstemdn. Med tanke pd att statliga tjanstemén enligt lag inte kan anvisas att arbeta i ett privat foretag
utan sirskild rattslig grund har BEV fitt mojlighet att anvisa jirnvigstjanstemdn genom inforandet i forbundsre-
publiken Tysklands grundlag (Grundgesetz fiir die Bundesrepublik Deutschland) av artikel 143.a.1, som skapade en
rittslig grund for anvisningssystemet. Det har ocksa faststdllts att BEV har anvisat jirnvigstjansteman till privata
foretag, t.ex. DB AG:s konkurrenter, och till vissa statliga organ. Dessa anvisningar i begrdnsad skala grundar sig
uteslutande pa § 29 i Bundesbeamtengesetz (den federala lagen om offentliganstillda tjansteman, BBG) (¥'), som kraver
att den berorda tjanstemannen ger sitt samtycke.

(78) Omvandlingen av de tyska jirnvigarna organiserades genom en lag om grundandet av Deutsche Bahn AG (Deutsche
Bahn Griindungsgesetz — DBGrG) som bland annat faststiller forbindelserna mellan BEV och DB AG. Bestimmelsen
om anvisning av jarnvagstjanstemdan fran BEV till DB AG faststills i § 12 i DBGrG. Enligt §§ 12.3 och 12.3 i DBGrG
behaller de jarnvigstjanstemdn som anvisas till DB AG sin rattsliga status som offentliganstillda. § 12 i DBGrG
kompletteras med §§ 21 och 23 i DBGrG, vilka faststiller att DB AG ar skyldigt att ersitta BEV for kostnaderna for
de anvisade arbetstagarna enligt den s.k. som-om-kostnadsprincipen ("als-ob-Kosten-Prinzip”). Enligt 21 § punkt 1 i
DBGrG "betalar [DB AG] BEV {6r de tjanstemén som anvisats till foretaget i enlighet med §§ 12.2 och 12.3 i DBGrG
till ett belopp som motsvarar de utgifter som foretaget ddrar sig eller dr skyldigt att betala for det arbete som utfors av
jamforbara av foretaget nyanstillda arbetstagare, inklusive arbetsgivarens andelar av den lagstadgade socialfor-
sikringen och kompletterande tjdnstepensionstjanster” (*%).

(79) Ett avtal som ingds mellan BEV och DB AG pé grundval av § 21.8 i DBGrG reglerar detaljerna i ersdttningssystemet.
Ersittningen berdknas separat for varje enskild tjdnsteman, liggs ihop och betalas till BEV varje manad. DB AG
betalar ocksa proportionerliga personaladministrationskostnader till BEV. Enligt § 13 i DBGrG har BEV befogenhet
att kontrollera att klassificeringen av de anvisade jarnvagstjanstemannen i den berorda lonegruppen ar korrekt,
vilket i hog grad avgor vilka personalkostnader som ska ersdttas. Dessutom ska den drliga redovisningen for
ersittning av personalkostnader utarbetas och attesteras av en oberoende revisor.

(80) Anvisningen gors till DB AG som koncern och inte till ett av dess dotterbolag. Det dr ddrfor DB AG som ersitter BEV
for personalkostnaderna for de tjanstemdn som anvisats till DB AG. Det forekommer ingen direkt betalning av
personalkostnader frdn DB Cargo till BEV.

(*%) Fran och med 1991 utarbetade unionen lagstiftning for att 6ppna upp jirnvigarna for konkurrens, i syfte att hjilpa dem att aterfd
trafikandelar fran landsvigs- och lufttransporter. Efter kommissionens pad varandra foljande forslag antog unionslagstiftaren fyra
uppsdttningar lagstiftningar, de fyra s.k. jirnvigspaketen (https:|/transport.ec.europa.eu/transport-modes|rail/railway-packages_en).
Det dr det andra jirnvigspaketet, som bestédr av olika rittsakter som antogs 2004, som anses ha varit avgorande for avregleringen av
godstransporter pé jarnvdg genom att helt 6ppna upp marknaden for godstransporter pd jarnvig for konkurrens. Nar det giller
sektorn for godstransporter pé jirnvig ir det den 1 januari 2007 som anses vara datumet for den fullstindiga avregleringen, eftersom
licensierade jarnvigstransportforetag frin och med det datumet, i enlighet med Europaparlamentets och ridets direktiv 2004/51/EG
av den 29 april 2004 om 4dndring av rddets direktiv 91/440/EEG om utvecklingen av gemenskapens jirnvagar (EUT L 164, 30.4.2004,
s. 164, ELL http:|/data.europa.eu/eli/dir/2004/51/0j), pa rittvisa villkor beviljades tilltrade till infrastrukturen i alla medlemsstater i
syfte att bedriva alla typer av godstrafik pé jarnvag.

I enlighet med denna bestimmelse far statliga tjanstemin, om de samtycker till detta, tillfilligt utféra en uppgift som motsvarar deras
uppgifter i ett offentligt organ eller i andra organ, om allménintresset s kréver.

Bestimmelserna i § 21 i DBGrG har varit oférindrade sedan 1994 nir det giller som-om-kostnadsregeln. Begransade dndringar av §
21 i DBGrG infordes i maj 2021, vilka faststillde en skyldighet for DB AG att fortsitta ersitta personalkostnaderna dven om en
anvisad jarnvagsarbetare skulle avskedas efter genomférandet av rationaliseringsatgarder.

N

(38
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(81) Isituationer ddr BEV anvisar jarnvigspersonal till andra privata foretag an DB AG ingar BEV ett avtal med det berorda
jarnvagsforetaget om ersittning for kostnader for uthyrning av personal. Bestimmelserna i sddana avtal motsvarar
bestdimmelserna i § 21 i DBGrG, dir som-om-kostnadsprincipen faststlls.

(82) Atgird 4 giller endast den befintliga gruppen jirnvigstjinstemin vid tidpunkten for omvandlingen av Deutsche
Bundesbahn 1994 — ingen ny jirnvigstjinsteman har anstillts sedan 1993. Atgird 4 giller siledes en stindigt
minskande grupp tjanstemin, som snabbt blir mindre mot bakgrund av aldersstrukturen i denna grupp (mer dn
60 % av de berorda arbetstagarna kommer att gd i pension fore 2032). Fran och med 2023 omfattade dtgirden
endast omkring 8 % av DB Cargos totala personalstyrka.

2.4 Skiil till att inleda forfarandet

(83) Enligt kommissionens prelimindra bedomning i beslutet att inleda forfarandet utgér de fyra undersokta dtgarderna
statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-férdraget.

(84) Nar det giller resultatoverforingsavtalet, med avseende pd dess loptid och avsaknaden av ett tak for forlusttickningen
i det avtalet samt de kontinuerliga forlusterna dnda sedan avtalet ingicks, uttryckte kommissionen tvivel om att
DB ML:s och DB AG:s fortsatta tickning av DB Cargos upprepade forluster, utan att ha bedomt om resultatoverfo-
ringsavtalet skulle upphévas i syfte att spara dterstoden av kapitalet, kunde ha inneburit en otillbérlig och selektiv
fordel for DB Cargo i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget. Mot bakgrund av dessa tvivel begarde
kommissionen ytterligare klargoranden av den rittsliga strukturen och foretagsstrukturen, samt av de
avtalsbestimmelser inom DB AG-koncernen pd grundval av vilka moderbolaget under drens lopp har absorberat
DB Cargos forluster. Kommissionen konstaterade vidare att resultatoverforingsavtalet huvudsakligen kunde
tillskrivas den tyska staten pa grundval av att den tyska staten till 100 % dger DB Cargo och dess moderbolag DB
AG, vilket inbegriper en mojlighet att utse ledamoter i dessa enheters styrelser, samt pd grundval av det lagstadgade
kravet pd aktiedgarens formella godkdnnande av ett vinst- och forlustoverforingsavtal. Kommissionen medgav att
DB AG och DB Cargo har bildats som Aktiengesellschaften enligt privatritten, vilket innebér att dessa foretags
bolagsstimmor i princip inte kan ge instruktioner till sina direktioner. Kommissionen medgav ocksd att majoriteten
av DB AG:s styrelse inte bestod av regeringsforetradare. Med hénsyn till den strategiska betydelsen av godstransport-
verksamheten pd jarnvig for den federala regeringens transportpolitik kunde kommissionen dock inte utesluta att
staten genom sin nirvaro i DB AG:s styrelse indirekt kunde ha paverkat direktionens beslut.

(85) Nar det giller prissittningen av koncerninterna tjgnster papekade kommissionen sirskilt att de koncerninterna
tjansterna enligt de uppgifter som offentliggjorts av DB AG tillhandahélls till DB Cargo kostnadsfritt eller under
marknadspriserna, och att Tyskland inte hade limnat in ndgra analyser eller uppgifter till stod for sitt pastdende att
dessa tjanster tillhandaholls pd armslingds avstind. I avsaknad av tillrickliga uppgifter som visade att de
koncerninterna tjanster som tillhandahélls till DB Cargo pad grundval av avtalen med DB AG var forenliga med
normala marknadsvillkor, konstaterade kommissionen att det inte kunde uteslutas att dessa tjdnster gynnade DB
Cargo i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget. Kommissionen uppmanade Tyskland att limna
ytterligare upplysningar och bevis rorande de koncerninterna tjanster som tillhandahallits till DB Cargo, sdrskilt ndr
det giller villkoren i avtalen om tillhandahallande av tjdnster till DB Cargo, deras kostnadsbas och annan
marknadsprisrelaterad information. Kommissionen kunde inte heller utesluta att dtgird 2 kunde tillskrivas den
tyska staten. I detta avseende tog kommissionen med i berdkningarna den tyska statens fullstindiga dgande av DB
Cargo och dess moderbolag DB AG, vilket medforde mojligheten att fatta alla beslut i DB AG:s bolagsstimma pa
egen hand, och det faktum att DB AG:s beslut att tillhandahélla koncerninterna tjinster till sina dotterbolag kunde
ha en betydande inverkan pd DB AG:s budget och dirmed p4 aktiedgarens intressen.

(86) Nar det giller finansieringsvillkoren for de lan som beviljats av DB:s koncernkassa noterade kommissionen sarskilt att
Tyskland inte hade lagt fram ndgra bevis till stod for sitt pdstdende att dessa villkor var forenliga med
marknadsvillkoren och med principen om armslingds avstind. Kommissionen noterade vidare att Tysklands
pastdende inte beaktade det faktum att DB Cargo atnjot ett bittre kreditbetyg pd grund av forekomsten av det
ingdngna resultatoverforingsavtalet, medan 1an mellan rattsliga enheter i ett vertikalt integrerat foretag enligt
relevant unionslagstiftning endast kan beviljas med hinsyn tagen till den berérda enhetens individuella riskprofil.
Dessutom tog kommissionen med i berdkningen det faktum att DB Cargo inte hade tillhandahallit ndgon sikerhet
for alla utestdende langfristiga lan.
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Péd grundval av dessa faktorer fann kommissionen att det inte kunde uteslutas att DB Cargo eventuellt gynnades i den
mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget i form av finansieringsvillkor frdn DB:s finansavdelning som inte
var forenliga med marknadsvillkoren. Kommissionen uppmanade Tyskland och berdrda parter att inkomma med
ytterligare uppgifter och bevis i syfte att faststilla huruvida de 1an som DB:s finansavdelning beviljat DB Cargo ligger
i linje med marknadsvillkoren. Dessutom kunde kommissionen inte utesluta att atgird 3 kunde tillskrivas den tyska
staten. I detta avseende beaktade kommissionen den tyska statens fullstindiga dgande av DB Cargo och dess
moderbolag DB AG. Kommissionen ansdg preliminart att organiseringen av och prisvillkoren for finansavdelningens
tjdnster kunde ha en betydande inverkan pd DB AG:s budget. Det kunde dirfor inte uteslutas att beslutet om hur
finansieringen skulle tillhandahallas till dotterbolagen, och pa vilka villkor, var av grundliggande betydelse for
DB-koncernens hogsta ledningsnivd och dven for dess aktiedgare, den tyska staten.

Nir det galler BEV:s partiella tickning av ersittningen till offentliganstillda noterade kommissionen att Tyskland inte
lade fram ndgra bevis for att de kostnader for anstillningen av de offentliganstillda som DB Cargo betalade faktiskt
motsvarade marknadspriserna for personal med liknande kvalifikationer. Kommissionen kunde darfor inte utesluta
mojligheten att det faktum att BEV ticker vissa av DB Cargos personalkostnader gynnar DB Cargo. Kommissionen
uppmanade Tyskland och berdrda parter att inkomma med ytterligare upplysningar och bevis pé forekomsten av en
selektiv fordel med avseende pd atgdrd 4. Nar det giller huruvida dtgdrd 4 kan tillskrivas staten konstaterade
kommissionen vidare att beslutet rorande den enhet som skulle bira kostnaderna for ersittningen till de till DB AG
anvisade offentliganstallda baserades pé en lagbestimmelse i DBGrG, som godkénts av det federala parlamentet, och
att det darfor kunde tillskrivas staten.

Enligt kommissionens prelimindra bedomning omfattade de fyra granskade dtgarderna medel frdn Tyskland till foljd
av dess fullstindiga dgande av DB Cargo via DB AG, och till f6ljd av den offentliga finansieringen av BEV.
Kommissionen ansdg ocksd prelimindrt att alla berorda dtgirder kunde forbittra DB Cargos konkurrensmassiga
stillning och ddrmed snedvrida konkurrensen och paverka handeln mellan medlemsstaterna.

Nir det giller forenligheten med den inre marknaden hade kommissionen inte funnit nigon grund fér de berorda
atgardernas forenlighet med den inre marknaden, och noterade att Tyskland inte hade lagt fram ndgra argument till
stod for slutsatsen att dtgarderna var forenliga med den inre marknaden. Kommissionen uppmanade Tyskland och
berorda parter att inkomma med synpunkter och bevis for mojligheten att de berorda dtgirderna var forenliga med
den inre marknaden.

3. SYNPUNKTER FRAN BERORDA PARTER

3.1 ERFA

I sin inlaga av den 19 september 2022 forklarar ERFA att de europeiska godstransporterna pa jarnvag dr mycket
konkurrensutsatta, och att privata konkurrenter under de senaste dren hela tiden har okat sin marknadsandel i
Europa s att den uppgick till 48 % under 2020. Enligt ERFA kommer de sannolikt att vidareutveckla denna andel i
framtiden. ERFA hédvdar att man stoder kommissionens mal att sidkerstdlla att konkurrensen pd marknaden for
godstransporter pa jarnvag inte stors av statligt stod. I detta avseende havdar ERFA att forluster som automatiskt tas
over av holdingbolag bor betraktas som statligt stod. ERFA understryker vikten av en tydlig styrningsstruktur for
statsigda jarnvagsforetag, och hdvdar att DB Cargos ldngvariga forluster under de senaste dren, som systematiskt
har tickts av DB AG, ger intryck av att styrningsstrukturen i detta fall inte 4r tydlig. Enligt ERFA undanrojer
eventuella osdkerheter i detta avseende behovet av att statligt dgda jarnvigsforetag bedriver verksamhet under
normala marknadsvillkor och snedvrider ddrmed konkurrensen. Dessutom efterlyser ERFA insyn i kostnaderna for
tjdnster ndr ett statsagt jarnvigsforetag erhdller foretagsinterna tjanster fran ett holding- eller systerbolag eller ndr
det far finansiering frdn ett holdingbolag. ERFA hivdar i huvudsak att all finansiering som tillhandahélls méste
aterspegla de normala marknadsvillkoren for tillgang till finansiering f6r att undvika korssubventionering, vilket
skulle diskriminera mot konkurrenterna.
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(92) ERFA hivdar ocksd att legitimt stod, sasom stod till envagnstransporter eller intermodala transporter, inte fir
anvindas som finansiering av statsdgda foretag i svarigheter. ERFA havdar vidare att statligt stod som syftar till att
fraimja en trafikomstillning maste dterspegla de faktiska driftskostnaderna for tjdnsten och vara begrinsat i sin
omfattning, sd att det inte konkurrerar direkt med andra marknadssegment sdsom systemtdgtrafik. ERFA hdvdar att
sddant statligt stod inte heller far anvindas for att dumpa priset for att ta 6ver nya aktorers marknadsandelar. ERFA
hivdar att statligt dgda foretag som erhéller offentligt stod for en viss verksamhet, sdsom envagnstransporter, bor se
till att rakenskaperna och organisationen separeras frdn annan verksambhet, i synnerhet sidan som bedrivs i
konkurrens med privata och oberoende aktorer. ERFA hivdar att overdrivet statligt stod for verksamheter som
domineras av statligt dgda jarnvagsforetag, sdisom envagnstransporter, snedvrider konkurrensen.

3.2 Klaganden

(93) Isin inlaga av den 19 september 2022 vilkomnar klaganden kommissionens preliminira beddmning att de fyra
berorda dtgarderna skulle kunna utgora statligt stod och att det skulle rda tvivel om deras forenlighet. Klaganden
beklagar att Tyskland inte i praktiken har skjutit upp genomforandet av dessa atgirder i enlighet med fast rittspraxis.

(94) Klaganden hivdar att alla de berorda atgarder som anges i skil 14 i beslutet att inleda forfarandet utgor statligt stod.

(95) For det forsta havdar klaganden att alla ber6rda dtgdrder innefattar statliga medel. Nar det giller atgdrderna 1, 2
och 3 havdar klaganden sarskilt att Tyskland ar ensam 4gare till DB AG och kontrollerar de réster som dr knutna till
aktierna, och att DB AG ddrfér maste betraktas som ett offentligt foretag i den mening som avses i kommissionens
direktiv 2006/111/EG (*). Som enda aktieigare kan Tyskland styra anvindningen av DB AG:s medel, vilket ar
tillrackligt for att beteckna dem som statliga medel. Dessutom hévdar klaganden att det faktum att dessa dtgérder
skulle finansieras genom vinster fran verksamheten inom DB-koncernen, sdsom Tyskland hévdar, inte 4r bevisat och
att det i vilket fall som helst ar irrelevant. Nar det géller atgard 4 hivdar klaganden att dtgirden finansieras av BEV,
som 4r en statlig enhet och vars medel 4r statliga medel.

(96)  For det andra havdar klaganden att de berorda dtgdrderna kan tillskrivas den tyska staten. Klaganden noterar att DB
AG ir ett offentligt foretag, och att en 4tgird kan tillskrivas staten om myndigheterna pé ett eller annat sitt kan
anses ha varit inblandade i antagandet av dtgirden. Klaganden pdminner om att tillskrivandet av en viss dtgard till
staten kan forutsittas utifrdn en uppsittning indikatorer som hérror fran omstindigheterna i det berérda fallet och
det sammanhang i vilket dtgdrden vidtogs, diribland indikatorer som visar att det 4r osannolikt att offentliga
myndigheter inte varit inblandade i antagandet av atgarden. Klaganden gor dessutom foljande péastdenden:

a)  Nar det giller dtgard 1 har den tyska staten sirskilt uppmuntrat DB AG att ingd resultatoverforingsavtalet
eftersom staten sdsom enda aktiedgare i DB AG har godként avtalet. Det finns direkta bevis for att staten har
deltagit i detta beslut. Resultatoverforingsavtalet hade inte fitt nigon verkan utan DB AG:s aktiedgares
godkdnnande. Det faktum att dess godkdnnande, sdsom Tyskland hévdar, endast skulle vara en formalitet 4r
inte relevant mot bakgrund av rittspraxis (*). Oberoende av hur statens befogenheter som aktiedgare utovas
skulle den tyska regeringen ha kunnat blockera antagandet av resultatoverforingsavtalet om avtalet inte hade
varit lampligt for regeringen. Dessutom sker vinst- och forlustoverforingen pd drsbasis och godkinns av
DB AG:s styrelse, vars majoritet foretrider statens aktieinnehav.

(**) Kommissionens direktiv 2006/111/EG av den 16 november 2006 om insyn i de finansiella forbindelserna mellan medlemsstater och
offentliga foretag samt i vissa foretags ekonomiska verksamhet (EUT L 318, 17.11.2006, s. 17, ELL http:|/data.europa.eu/eli/dir/2006/
111/oj).

(*) Jfr domstolens dom av den 2 februari 1988, Kwekerij Gebroeders van der Kooy/kommissionen, mélen 67/85, 68/85 och 70/85,
ECLLEU:C:1988:38, punkterna 34 och 36.
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b)  Nar det giller dtgdrderna 2 och 3 konstaterar klaganden att dven om dessa atgdrder inte antogs direkt av staten,
sdsom fallet var med resultatoverforingsavtalet, finns det en uppsittning indikatorer som hirror fran
omstindigheterna i fallet och det sammanhang i vilket dessa dtgdrder vidtogs, som visar pa statens
inblandning eller osannolikheten att staten inte skulle vara inblandad. Dessa indikatorer, som ocksd ar
relevanta for bedémningen av huruvida dtgérd 1 kan tillskrivas staten, dr f6ljande:

(1) Tvirtemot vad Tyskland hidvdar kontrollerar Tyskland DB Cargo och andra foretag som ingdr i
DB-koncernen. Denna kontroll hirror fran Tysklands totala dgande av DB Cargo och forstirks av det
resultatoverforingsavtal som ingdtts mellan DB Cargo och DB AG, varigenom DB Cargo underordnar
DB AG forvaltningen av sitt foretag. Den bekriftas ocksé av den tyska statens lagstadgade skyldighet att
utova ett lampligt inflytande 6ver de foretag i vilka den har dgarandelar, diribland indirekt, om dgandet
dr av sdrskild politisk eller ekonomisk betydelse for Tyskland (*').

(2)  Tvirtemot vad Tyskland hivdar kontrollerar Tyskland DB AG:s verksamhet, eftersom staten utser hélften
av ledamoterna i DB AG:s styrelse, som i sin tur utser direktionen, vilket dirmed skapar en
inflytandekedja som dterspeglar statens hundraprocentiga aktieinnehav och dess dominerande
inflytande. Styrelsens ledamoter 4r undantagna frin den allmdnna tystnadsplikt som giller for
aktiebolag i de rapporter som de lamnar till staten (*?), och méste ta hinsyn till Tysklands sirskilda
intressen i sina arbetsuppgifter (*)).

(3) Tysklands pastdende att dtgdrderna 2 och 3 dr foretagsledningsbeslut som inte involverar DB AG:s
aktiedgare (varken direkt via bolagsstimman eller via styrelsen) dr inte trovirdigt med tanke pd
atgirdernas potentiella ekonomiska inverkan pd DB AG:s budget. I linje med bestimmelserna i
PCGK (*) maste transaktioner av grundldggande betydelse och andra forvaltningsstyrelsebeslut som har
en betydande inverkan pa affirsverksamheten samt pa foretagets tillgdngar eller pd dess finansiella
situation eller intdktssituation godkdnnas av styrelsen.

(4) Tysklands intresse av att fd utdelning frdn DB-koncernen visar att staten mdste ha varit inblandad i
dtgdrderna 2 och 3.

(5) Tvirtemot Tysklands pastdenden dr DB AG inte enbart ett privatrittsligt bolag som &tnjuter storsta
mojliga frihet och oberoende frin sina aktiedgare. Tvirtom ér staten enligt relevanta bestimmelser i
BHO och PCGK skyldig att aktivt utova sitt inflytande 6ver DB AG for att sikerstilla allménintresset.
Dessutom dligger PCGK foretag i vilka den tyska staten har en dgarandel flera specifika skyldigheter
som gar utéver vad som kan forvintas av ett privat foretag (ddribland att agera pa ett ansvarsfullt och
etiskt sunt sitt, att anvinda foretagets resurser pa ett ekonomiskt och héllbart sdtt och att respektera
unionens lagstiftning om statligt stod). Slutligen gynnas DB AG av ett kontinuerligt och villkorslost
statligt stod och utdvar darfor inte sin verksamhet under normala villkor i konkurrens med privata
aktorer, vilket ar ytterligare ett tecken pa statligt inflytande.

¢)  Nar det giller dtgird 4 hiavdar klaganden att atgérden hérror fran bestimmelserna i DBGrG och att den darfor
kan tillskrivas staten.

(*') § 65.1.3 i Bundeshaushaltsordnung (den federala budgetforordningen, BHO) och §§ 15 och 19 i Grundsdtze guter Unternehmens- und
aktiver Beteiligungsfithrung im Bereich des Bundes (kodex for offentlig foretagsforvaltning, PCGK), s. 34 och 35.

(*) § 394 i Aktiengesetz.

() § 65.1.31BHO och §§ 15 och 19 i PCGK.

(*) § 16 i PCGK.
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(97) For det tredje hivdar klaganden att de berorda atgirderna ger DB Cargo en ekonomisk fordel. Klaganden havdar
sérskilt foljande:

a)  Nar det gller dtgird 1 har Tyskland inte limnat ndgon relevant information eller bevisning som visar att man
har agerat i egenskap av aktiedgare i DB AG snarare dn i egenskap av offentlig myndighet, och att kriteriet om
en marknadsekonomisk aktor foljaktligen inte dr tillimpligt. Om kommissionen skulle komma fram till att
kriteriet 4r tillimpligt hdvdar klaganden att det inte finns tillrickligt med uppgifter som visar att en privat
aktor 1 en situation som ligger sd nira DB AG:s som mojligt faktiskt skulle ingd ett resultatoverforingsavtal
med ett dotterbolag sdsom DB Cargo och pé de tillimpliga villkoren. I detta avseende pekar klaganden pd de
kontinuerliga forluster som DB Cargo ddrog sig inom ramen for det resultatoverforingsavtal som var i kraft
mellan 1999 och 2012, och pé att ett nytt resultatoverforingsavtal trots dessa forluster ingicks 2012, som var
ett villkorslost avtal som varken var begrinsat till omfattning eller belopp och som direfter fornyades
automatiskt 2016 och 2018. Klaganden noterar vidare att det, pd grundval av de marknadsuppgifter som
fanns tillgdngliga 2012 och med tanke pé den drliga forlusttickningen, inte fanns ndgra utsikter till vinst.
Klaganden pépekar slutligen att resultatoverforingsavtalet antogs och bibeholls i kraft trots att Tyskland hade
det utrymme for skonsmissig bedomning som kravdes for att forst och framst inte ingd ett sidant avtal och
att nar som helst siga upp det. Dessutom noterar klaganden att Tyskland, genom att inom ramen for dtgard 3
hivda att DB AG och DB Cargo har samma kreditbetyg tack vare forekomsten av resultatverforingsavtalet,
erkdnde resultatoverforingsavtalets positiva effekt pd DB Cargos kreditbetyg och ddrmed erkinde att resultato-
verforingsavtalet gynnar DB Cargo.

b)  Nar det giller dtgird 2 stods Tysklands pastdende att de koncerninterna tjansterna tillhandahalls pd armslingds
avstand inte av ndgon ekonomisk analys och motsigs rent faktiskt av officiellt offentliggjord information.

¢)  Nar det giller dtgird 3 kan Tysklands pdstdende att de ldn som DB:s finansavdelning beviljat DB Cargo bygger
pd normala marknadsvillkor inte styrkas med ndgon bevisning. Detta pdstdende motsigs i sjdlva verket av
offentligt tillgdngliga integrerade rapporter frin DB AG, enligt vilka de berérda ldnen inte var avsedda att ge
DB AG négon vinst. Dessutom hénfors DB Cargo tack vare resultatoverforingsavtalet till samma kreditkvali-
tetsgrupper av kreditvirderingsinstituten, och atnjuter dirmed ett for hogt kreditbetyg.

d)  Nar det giller atgird 4 utgor DB Cargos merkostnader for att anstilla offentliganstillda jaimfort med
kostnaderna for anstillda inom den privata sektorn inte en onormal kostnad for DB Cargo som staten skulle
kunna kompensera utan att detta utgor statligt stod. Dessa merkostnader utgér inte ersittning for
kostnaderna for ett tidigare undantag frén det allminna systemet (dubbelt undantag), och atgirden utgor inte
heller ersittning for en tjdnst av allmint ekonomiskt intresse i enlighet med Altmarkkriterierna. BEV:s
ingripanden gynnar saledes DB Cargo.

4. KOMMENTARER FRAN TYSKLAND

4.1 Allménna inledande synpunkter

(98)  Tyskland hivdar att kommissionen inte har fullgjort sin bevisskyldighet nar det géller att pavisa forekomsten av stod
och att den inte tydligt har identifierat tvivlen rérande huruvida de fyra berérda dtgirderna ér forenliga med den inre
marknaden.

(99) Tyskland havdar vidare att konkurrensdynamiken pd den tyska marknaden for godstransporter pd jirnvig ir
tillracklig for att vederldgga klagandens pdstdende att marknaden kidnnetecknas av snedvridningar av konkurrensen
till foljd av det pastddda statliga ingripandet till formdn for DB Cargo. Tyskland pekar sirskilt pa att DB Cargos
konkurrenter stadigt har 6kat sina marknadsandelar i Tyskland fran 29 % &r 2012 till 57 % &r 2022. I jamforelse
med detta dr utmanarnas marknadsandelar i andra medlemsstater mycket lagre: 54 % i Italien, 51 % i Sverige, 50 % i
Polen, 32 % i Osterrike, 31 % i Schweiz och 30 % i Belgien (*).

(*) Uppgifterna fran Tyskland kommer fran IRG-Rails nionde drliga marknadsévervakningsrapport, 9th IRG-Rail Annual Market Monitoring
Working Document, fran april 2021.
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(100) Tyskland uppger att man strivar efter att 6ka jirnvdgens marknadsandel nir det giller godstransporterna totalt,
sdrskilt i syfte att minska koldioxidutsldppen fran transportsektorn. I detta avseende infordes flera 6vergripande
stodatgarder for foretag som utfor godstransporter pa jarnvig. Enligt Tyskland skapar inledandet av det formella
forfarandet osikerhet for hela godstransportsektorn pa jarnvag, vilket undergraver malen for utfasningen av fossila
branslen och den grona omstallningen.

4.1.1 Synpunkter pd de berorda dtgarderna

(101) Tyskland havdar att ingen av de dtgirder som anges i beslutet att inleda forfarandet utgér statligt stod i den mening
som avses i artikel 107.1 i EUF-férdraget.

(102) Nir det giller atgarderna 1-3 havdar Tyskland att bedomningen i beslutet att inleda forfarandet inte r férenlig med
begreppet "en enda ekonomisk enhet”.

(103) Tyskland havdar att alla foretag som ingdr i en koncern ska behandlas som ett enda foretag vid tillimpningen av EU:s
konkurrensregler (*). Om ett moderbolag (i detta fall DB AG) utovar kontroll 6ver sina heligda dotterbolag (i detta
fall DB Cargo) (¥) madste hela koncernen klassificeras som en enda ekonomisk enhet och dirmed som ett enda
foretag i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget (*). I detta avseende hanvisar Tyskland ocksa till att
avtal som begrinsar konkurrensen mellan moderbolag och dotterbolag undantas fran tillimpningen av artiklarna
101 och 102 i EUF-fordraget (*). Tyskland hinvisar dessutom till definitionen av anknutna foretag i artikel 3.3
forsta stycket i bilaga I till kommissionens forordning (EU) nr 651/2014 (%) och artikel 2.2 och skil 4 i
kommissionens forordning (EU) nr 1407/2013 (*!).

(104) Dessutom havdar Tyskland att inga prejudikat stoder kommissionens strategi att granska rent koncerninterna
transaktioner enligt lagstiftningen om statligt stod, och att olaglig korssubventionering inom integrerade
jarnvagsforetag i praktiken dr utesluten pd grund av unionens sektoriella regleringskrav (sdrskilt
direktiven 2012/34/EU (*) och (EU) 2016/2370 (**)) och deras inforlivande i den nationella lagstiftningen.

(105) Tyskland hivdar vidare att kommissionens argument strider mot den neutralitetsprincip som anges i artikel 345 i
EUF-fordraget. Detta beror pa att privata foretag fritt kan utforma sina koncerninterna resultatforbindelser och inte
behover respektera de granser som anges i beslutet att inleda forfarandet. Om kommissionen i framtiden skulle
bedoma alla koncerninterna avtal och transaktioner (enbart) ndr det giller offentliga foretag mot bakgrund av
lagstiftningen om statligt stod och — vilket skedde i det aktuella fallet — underkastade en allmin misstanke och en
motiveringsskyldighet, skulle detta utgora en allvarlig nackdel for offentligt dgda foretag.

(*) T.ex. tribunalens dom av den 14 oktober 2004, T-137/02, Pollmeier Malchow GmbH & Co. KG/kommissionen, ECLLEU:T:2004:304,
punkt 50.

(*) Domstolens dom av den 10 september 2009, Akzo Nobel m.fl. kommissionen, C-97/08 P, ECLI:EU:C:2009:536.

(**) Domstolens dom av den 14 november 1984, Intermills/kommissionen, mal 323/82, ECLLEU:C:1984:345, punkt 9 ff.

(*) Domstolens dom av den 24 oktober 1996, Viho/kommissionen, C-73/95 P, ECLLEU:C:1996:405, punkt 16; domstolens dom av den
16 oktober 2000, Stora Kopparbergs Bergslags/kommissionen, C-286/98 P, ECLLEU:C:2000:630, punkt 26 ff; domstolens dom av
den 25 oktober 1983, AEG/kommissionen, C107/82, ECLEEU:C:1983:293, punkt 47 ff.

(*°) Kommissionens forordning (EU) nr 651/2014 av den 17 juni 2014 genom vilken vissa kategorier av stod forklaras forenliga med den
inre marknaden enligt artiklarna 107 och 108 i fordraget (EUT L 187, 26.6.2014, s. 1, ELL: http:|/data.europa.eu/eli/reg/2014/651/0j).

(') Kommissionens férordning (EU) nr 14072013 av den 18 december 2013 om tillimpningen av artiklarna 107 och 108 i férdraget om
Europeiska unionens funktionssitt pd stdd av mindre betydelse (EUT L 352, 24.12.2013, s. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/reg/2013/
1407 oj). I skil 4 anges att "med foretag avses vid tillimpningen av konkurrensreglerna i fordraget en enhet som bedriver ekonomisk
verksamhet, oavsett enhetens rittsliga form och hur den finansieras. Europeiska unionens domstol har faststillt att alla enheter som
(rittsligt eller faktiskt) kontrolleras av samma enhet bor betraktas som ett enda foretag”.

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv 2012/34/EU av den 21 november 2012 om inrittande av ett gemensamt europeiskt
jarnvigsomrade (EUT L 343, 14.12.2012, s. 32, ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2012/34/o0j).

(**) Europaparlamentets och rddets direktiv (EU) 20162370 av den 14 december 2016 om dndring av direktiv 2012/34/EU vad giller
oppnandet av marknaden for inrikes persontrafik pa jarnvig och styrningen av jirnvégsinfrastrukturen (EUT L 352, 23.12.2016, s. 1,
ELL http://data.europa.eu/eli/dir/2016/2370/oj).
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41.1.1 Ersittning av DB Cargos drliga forluster enligt resultatoverforingsavtalet (dtgard 1)

(106) Tyskland hivdar att dtgird 1 inte inbegriper ndgra statliga medel, eftersom DB Cargos forluster ticks av
foretagsvinster som genereras inom DB-koncernen. For att privata medel, t.ex. DB-koncernens foretagsvinster, ska
kunna klassificeras som statliga medel 4r det nodvandigt att visa att dessa medel kontinuerligt stdr under offentlig
kontroll och dirmed stdr till de behoriga nationella myndigheternas forfogande (*%). I detta avseende hinvisade
Tyskland ocksa till domstolens dom (**) rorande kommissionens beslut (EU) 2016/1208 ().

(107) Tyskland havdar dessutom att beslutet om att ticka DB Cargos forluster inte kan tillskrivas staten, dven om staten
deltog i ingdendet av resultatoverforingsavtalet genom de respektive roster pa bolagsstimman som mojliggjorde
ingdendet av detta avtal. Enligt Tyskland ar de kriterier som anvénds for att faststalla huruvida stodet kan tillskrivas
staten inte uppfyllda i detta fall. I detta avseende forklarar Tyskland nirmare sina argument som beskrivs i skil 65 i
beslutet att inleda forfarandet:

a) DB AG har bildats enligt privatritten i form av ett aktiebolag ("Aktiengesellschaft”), en foretagsorganisation
som ger ledningen (och styrelsen) frihet frin och oberoende av aktiedgarnas instruktioner (bolagsstimman
har inte mojlighet att ge instruktioner till ledamoterna i direktionen eller i styrelsen). Staten kontrollerar
dirfor inte DB AG:s ledningsbeslut, som fattas av direktionen. Det finns inga regeringsforetridare i
direktionen. Dessutom har styrelsen endast nigra fi regeringsforetrddare bland sina 20 ledamoter (tre
ledamoéter badde for nirvarande och vid tidpunkten for undertecknandet av resultatoverforingsavtalet).
Dessutom fanns det inte heller nigra regeringsforetridare i DB Cargos direktion och endast tva regeringsfo-
retrddare (en fran det federala ministeriet for digitalisering och transport och en frin det federala ministeriet
for ekonomi och klimatatgérder) i DB Cargos styrelse. DB Cargos enda aktiedgare i bolagsstimman var DB AG.

b)  Ingdendet av sddana avtal, som regleras av Aktiengesetz, dr en vanlig praxis inom koncerner som bildats enligt
privatritten. DB AG foljde normal praxis for foretag.

¢)  Tyskland medger att forbundsregeringens foretridare i DB AG:s bolagsstimma gav sitt samtycke till att
resultatoverforingsavtalet ingicks med DB Cargo, men Tyskland hivdar att detta inte dr skdl nog for att
beslutet ska tillskrivas staten. Genom att godkdnna ingdendet av resultatoverforingsavtalet vid bolagsstimman
agerade forbundsregeringens representant uteslutande i sin roll som aktiedgare enligt AktG, pd samma stt
som giller for privata foretag (§ 293 AktG). Dessutom kan statens samtycke till en dtgard inte i sig ge upphov
till att dtgérden tillskrivs staten. I annat fall skulle statens godkdnnande av en rattslig transaktion gora den till
en “statlig” dtgird. Det gdr endast att faststilla att dtgdrden kan tillskrivas staten om de offentliga
myndigheterna aktivt har deltagit i antagandet av atgarden eller om de har drivit igenom den.

d)  Enligt Tyskland har kommissionen i mélet Empresa de Manuten¢io de Equipamento Ferrovidrio (EMEF)
bekriftat att staten inte kan tillskrivas alla dtgdrder som vidtagits av ett offentligt foretag till formdn for ett
dotterbolag (77). Detta drende gillde bland annat kapitaltillskott, garantier, koncerninterna 1an och varu- och
tjanstekontrakt mellan Portugals statliga jarnvdg, Comboios de Portugal (CP), och dess heldgda dotterbolag,
EMEEF.

(*Y) Domstolens dom av den 10 december 2020, C-160/19 P, Commune di Milano/kommissionen, ECLLEU:C:2020:1012, punkt 30, och
av den 28 mars 2019, Tyskland/kommissionen, C-405/16, ECLIEU:C:2019:268, punkt 58.

(**) Domstolens dom av den 2 mars 2021, kommissionen/Italien m.fl., C-425/19 P, ECLLEU:C:2021:154.

(*) Kommissionens beslut (EU) 2016/1208 av den 23 december 2015 om det statliga stdd som Italien har genomfort till formén for
banken Tercas (drende SA.39451 (2015/C) (f.d. 2015/NN)) (EUT L 203, 28.7.2016, s. 1, ELL: http://data.europa.eu/eli/dec/2016/
1208)0j).

() Kommissionens beslut EU 2021/2182 av den 6 mars 2020, SA.41727 (2016/C) (f.d. 2016/NN) (f.d. 2015/CP) om &tgirderna till
forman for Empresa de Manutengdo de Equipamento Ferrovidrio, SA (EMEF) (EUT L 444, 10.12.2021, s. 1, ELL http://data.europa.eu/
eli/dir/2016/2370]0j).
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For att dtgarden skulle tillskrivas staten pa grundval av beslutet pd bolagsstimman skulle detta dessutom krava
att staten hade kunnat forhindra dtgirden genom att inte ge sitt godkdnnande (%), vilket inte ar fallet. Aven i
avsaknad av ett resultatoverforingsavtal kunde DB AG ha overfort vinster och forluster. Vinsterna skulle
kunna ha overforts till DB AG pa grundval av ett enkelt aktiedgarbeslut frin DB Cargo. DB Cargos forluster
kunde ndr som helst kompenseras av DB AG genom ytterligare kapitaltillskott, t.ex. genom att bidra till
kapitalreserven. Sddana dtgirder frdn DB AG:s sida skulle inte inbegripa ett deltagande av staten, utan utgéra
rent koncerninterna dtgirder. Detta giller med nodvandighet for individuella forlustkompensationer pd
grundval av resultatoverforingsavtalet. Detta beror pd att de dgde rum utan nigon inblandning av staten. De
genomfordes automatiskt i enlighet med de réttsliga kraven i § 302 i AktG och oberoende av enskilda beslut.

Den rittsliga skyldighet som anges i § 65.2 jimférd med § 65.3 i den federala budgetlagen
(Bundeshaushaltsordnung — BHO) (se skl [...]), pd grundval av vilken staten var tvungen att samtycka till
ingdendet av resultatoverforingsavtalet, dr inte heller ett tecken pa att avtalet kan tillskrivas staten, eftersom
bestimmelserna i BHO avser en “indring av den federala regeringens inflytande” ("Anderung des Einflusses
des Bundes”) och ddrmed endast kontrolldelen i avtalet och inte den del som géller automatisk dverforing av
vinster och forluster. I detta ssmmanhang forklarar Tyskland vidare att kontrollavtal och vinst- och forlustover-
foringsavtal, dven om de som i fallet med DB Cargo ofta kombineras i ett enda avtal, dr tvd olika typer av avtal.
I vilket fall som helst dr kravet inte ett rittsligt bindande oberoende krav pé statligt godkdnnande f6r det
statsdgda foretaget, i detta fall DB AG.

Statens sitt att overvaka DB AG innebar inte att de offentliga myndigheterna utovar ndgon form av tillsyn 6ver
DB AG, vilket skulle vara relevant som ett tecken pa att dtgirden kan tillskrivas staten. Ingen av de offentliga
myndigheterna har nigon administrativ tillsyn 6ver ledningen hos DB AG och dess dotterbolag, sirskilt med
avseende pa foljande:

a)  Den verksamhet som bedrivs av den federala jirnvigsbyran ("Eisenbahn-Bundesamt” — EBA) utgérs av
sarskilda uppgifter som ror planeringsgodkinnande, fordonsgodkdnnande och sikerhetsrelaterade
uppgifter. Dessutom omfattar EBA:s verksamhet dven privata jarnvagsbolag.

b)  Den federala ndtmyndigheten ("Bundesnetzagentur” — BNetzA) Overvakar i egenskap av behorig
tillsynsmyndighet att bide federala och icke-federala jarnvigsinfrastrukturforetag foljer jarnvigslag-
stiftningen.

¢)  Forbundsrevisionens ("Bundesrechnungshof”) verksamhet ror forbundsregeringen och dess budgetfor-
valtning och ekonomiska forvaltning (daribland dess dtgarder nir det giller forbundsregeringens
aktieinnehav i privatrittsliga foretag).

d)  Forbundsministeriet for digitalisering och transport utovar ingen administrativ tillsyn 6ver DB AG:s och
dess dotterbolags "foretagsstyrning”. Ministeriet leder och ansvarar for det arbete som utfors av den
specialiserade avdelningen inom forbundsregeringen med ansvar for transportpolitik. Forbundsre-
geringen agerar i egenskap av aktiedgare genom forvaltningen av aktieinnehav i det federala ministeriet
for digitalisering och transport. Detta inbegriper utovandet av rittigheter och skyldigheter som (privat)
aktiedgare.

e)  Som lagstiftande organ utovar f6rbundsdagen ingen administrativ tillsyn 6ver DB AG. Dess 6vervakning
ror forbundsregeringens dtgarder, liksom utskottens arbete.

(108) Dessutom motiverar inte godstransportverksamhetens “strategiska betydelse” for "transportpolitiken” slutsatsen att
den kan tillskrivas staten, eftersom ingdendet av resultatverforingsavtalet inte syftade till att genomfora politiska
mal eller tillimpa en lag. Den ekonomiska betydelsen av detta avtal kan inte heller motivera ett sddant konstaterande.

(109) Att inte tillita DB AG som statsdgt foretag att anvdnda ett instrument som dven privata foretag anvander i stor
utstrackning skulle diskriminera mot offentligt dgda foretag jamfort med privatdgda foretag, och det strider mot
principen om neutralitet i artikel 345 i EUF-fordraget.

(**) Domstolens dom av den 2 februari 1988, Van der Kooy m.fl.kommissionen, C-67/85, C-68/85 och C-70/85, ECLLEU:C:1988:38,

punkt 36.
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(110) Tyskland havdar dessutom att det inte finns ndgon ekonomisk fordel i resultatoverforingsavtalet.

(111) Resultatoverforingsavtal dr ett vanligt strukturellt inslag i koncerner. Ingdende av resultatoverforingsavtal och deras
genomférande utg6ér normalt marknadsbeteende. I Tyskland ar resultatoverforingsavtal ett vanligt sitt for
foretagskoncerner, sarskilt privata foretag, att inrétta en "Vertragskonzern” (*). Enligt Tyskland anvinds resultatover-
foringsavtal regelbundet av de foretag som stir med pd det tyska aktieindexet (Deutscher Aktienindex, DAX). Den
officiella bolagsskattestatistiken visar ocksd att resultatéverforingsavtal 4r vanliga och anvinds i stor utstriackning i
Tyskland. Enligt officiell statistik stod koncerner (**) f6r nidstan 50 % av de totala bolagsskatteintikterna under
beskattningsdret 2017. Dessutom hanvisar Tyskland till de skatteeffekter som foljer av resultatéverforingsavtalen (se
skl 43).

(112) Tyskland upprepar att de ekonomiska effekterna av resultatoverforingsavtalet, dvs. 6verforingen av forluster och
vinster, dven skulle kunna dstadkommas utan resultatoverforingsavtalet.

(113) Dessutom hinvisar Tyskland till den &rliga finansiella planeringen (de planer p& medelling sikt som ingér i den
planeringen) inom DB-koncernen. DB AG:s forvintade resultat for koncernforetagen faststills som en del av
planeringsomgangarna. DB AG:s sirskilda 16nsamhetsforvantningar gentemot koncernforetagen — och darmed dven
gentemot DB Cargo — kan till exempel ses av f6ljande:

a) DB AG faststiller ett avkastningsmdl for koncernbolagens alla nya investeringar som &verstiger
kapitalkostnaderna pa marknaden.

b)  Ersittningsnivén for ledaméterna i direktionen i koncernbolagen beror pa det berorda bolagets resultat. Dessa
resultat omfattar bide kortsiktiga och langsiktiga resultat.

¢)  Om koncernbolagen inte uppfyller DB AG:s forvintade lonsamhetsmél kan DB AG ocksa utnyttja méjligheten
att byta ut de personer som innehar ledande befattningar.

d)  Genomf6randet av denna strategi mojliggors just genom resultatoverforingsavtalets kontrollinslag.

(114) Tyskland hdvdar ocksé att den pastddda underldtenheten att sidga upp resultatoverforingsavtalet inte utgor stod,
eftersom det faktum att avtalet inte upphivs inte utgor en dtgird och det darfor inte finns ndgon "faktiskt [vidtagen]
atgird” (*!). Bedomningen av resultatverforingsavtalets beskaffenhet som stod mdste darfor baseras péd ingdendet av
resultatoverforingsavtalet.

(115) Mot bakgrund av forvintningarna pé en betydande forbittring av intiktssituationen hivdar Tyskland att en privat
aktiedgare som agerar i sitt ldngsiktiga intresse ocksd skulle ha accepterat DB Cargos forluster pd mellanling sikt.
Tyskland hanvisar till ett tidigare drende dir kommissionen inte sdg ndgon ekonomisk fordel for det berorda
foretaget i ett drende som rorde en flerdrig forlustkompensation frin moderbolaget pa grundval av ett resultatover-
foringsavtal (*%).

(116) Dessutom mdste man ta hidnsyn till att DB-koncernen tidigare hade tillfort kapital till DB Cargo eller erhillit vinster
frdn DB Cargo. En privat aktiedgare som redan har investerat i ett foretag kommer att gora en annan riskbedémning
dn en investerare utan ndgot befintligt aktieinnehav. Det faktum att moderbolaget tidigare varit ekonomiskt
involverat i DB Cargo maste dirfor beaktas vid tillimpningen av kriteriet om en marknadsekonomisk aktor.

(**) I en "Vertragskonzern”, dvs. en koncern som grundar sig pa avtal, faststalls i ett kontrollavtal det kontrollerande foretagets ritt att
utfirda direktiv till det kontrollerade foretaget.

(*) Koncerner ("Organschaften”) enligt definitionen i tysk skattelagstiftning.

(") Se domstolens dom av den 6 juni 2012, EDF/kommissionen, C-124/10, ECLLEU:C:2012:318, punkt 83.

(*) Kommissionens beslut (EU) 2015/506 av den 20 februari 2014 om de dtgirder som Tyskland har genomfort till f6rman for Flughafen
Berlin-Schonefeld GmbH och olika flygbolag SA.15376 (C 27/07) (ex NN 29/07) [delgivet med nr C(2014) 868] (EUT L 89, 1.4.2015,
s. 1, ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2015/506/0j).
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(117)

(118)

(119)

(120)

(121)

(122)

(123)

Enligt Tyskland skulle en privat aktor dessutom ha kompenserat DB Cargos forluster. Detta beror pé att de
resultatprognoser som ingdr i planeringen pd medellang sikt i varje enskilt fall har gjort det mojligt att forvinta sig
att DB Cargo dtergdr till 16nsamhet pd medelldng till ling sikt (se skdl 55). Prognoserna baseras alltid pd giltiga och
vilgrundade bedomningar av marknads- och affarsutvecklingen (se skil 55). Dessutom gjorde DB Cargo en vinst pd
mer dn en halv miljard euro enbart under 2006, 2007 och 2008 och 6verforde den till DB AG.

Enligt Tyskland finns det flera skal till att den ekonomiska situationen dnnu inte har forbattrats som forvintat, bland
annat foljande:

a)  Sedan 2010 har marknadstillvixten pd marknaden for godstransporter pd jarnvag varit betydligt ligre dn
under det foregdende drtiondet, tvirtemot DB Cargos och externa experters ursprungliga forvintningar.

b)  Samtidigt var marknadsutvecklingen betydligt mer oforutsigbar.

¢)  Under 2010-talet gick fraktstruktureffekten allt snabbare. Kunder frdn de industrier som traditionellt hade
varit en vinstkélla for godstransporter pd jarnvag (kol, malm, mineralolja, stdl) stod darfor gradvis for en allt
mindre andel av produktmixen.

d) DB Cargos faktorkostnader okade betydligt under samma period, inte minst pd grund av de starka fackliga
l6nekraven.

e)  Utover de volymforluster som orsakades av konkurrensen forlorade DB Cargo ocksa eller misslyckades med att
inforskaffa kvantiteter, eftersom produktionskvaliteten inte var tillrackligt hog.

Dessutom har DB Cargo under de senaste aren inlett ett stort antal program for att uppna en héllbar forbattring av
lonsamheten (en del av dessa program namns i skl 57).

Tyskland hdvdar vidare att det faktum att vinstforvintningarna i planerna pa medelldng sikt inte forverkligades inom
den forvintade perioden eller i den forvintade omfattningen i princip ar irrelevant, eftersom den enda avgorande
faktorn for testet dr en forhandsbeddmning pa grundval av den tillgdngliga informationen och den forutsebara
utvecklingen vid den tidpunkt da dtgirden i friga antogs.

Nar det giller forhandsanalyser av 1onsamheten hdvdar Tyskland att det dr ovanligt att utarbeta en lonsamhetsanalys
eller en affarsplan med avseende pé resultatverforingsavtal. Syftet med den kontinuerliga samordningen mellan DB
AG och DB Cargo dr snarare att sdkerstdlla en lonsam verksambhet.

De tyska myndigheterna havdar vidare att det inte finns ndgra krav pd l6nsamhetsanalyser eller affarsplaner som en
foljd av rattspraxis i EDF-madlet, eftersom EDF-mdlet i) géllde ett kapitaltillskott och ii) avsdg frdgan om huruvida
den genomforda dtgirden ska tillskrivas staten i egenskap av aktiedgare ().

Under den formella utredningen tillhandaholl Tyskland dessutom tva ekonomiska rapporter rorande resultatoverfo-
ringsavtalets forenlighet med en privat marknadsoperators beteende. Rapporterna, som limnades in den 8 juni 2023
(den forsta E.CA-rapporten) och den 28 augusti 2023 (den andra E.CA-rapporten), utarbetades av en oberoende
ekonomisk rddgivare, E.CA Economics. Bida rapporterna anlade ett forhandsperspektiv, trots att de utarbetades i
syfte att anvdndas for forfarandet efter undersokningsperioden.

(*) Se domstolens dom av den 6 juni 2012, EDF/kommissionen, C-124/10, ECLLEU:C:2012:318, punkt 81.
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(124) Den forsta E.CA-rapporten bestdr av en kvalitativ bedomning av den bevisning som Tyskland limnat in under
utredningens gang. I rapporten redovisas i) resultatoverforingsavtalens allmidnna forekomst, ii) fordelen med sddana
avtal (kontroll, skattemissig gemenskap), iii) forekomsten av koncernomfattande finansiell planering inklusive
resultatmdl for DB Cargo, iv) planerna pd medelling sikt som ett planeringsverktyg som visar vinstforvintningar
(inklusive en detaljerad beskrivning av planernas innehll), v) exempel péd orsaker till avvikelser mellan de planerade
vinsterna och de faktiska forlusterna, och vi) en hinvisning till potentiella forluster i ett kontrafaktiskt scenario
(hdnvisning gors till uttridesforluster vid upphorande av envagnstransportverksamheten). I rapporten dras den
overgripande slutsatsen att de bevis som Tyskland lade fram under utredningens géng visar att DB Cargo har agerat
pd samma sitt som en marknadsekonomisk aktér.

(125) Den andra E.CA-rapporten innehaller foljande:

a)  En kvantitativ efterhandsbedémning for perioden fran 2017 till covid-19-pandemin. Bedomningen bygger pa
en kontrafaktisk jamforelse ur ett forhandsperspektiv fran 2017, och jamfor DB Cargos prognos pa medelldng
sikt (2018-2022) med ett alternativt scenario med nedliggning av det forlustbringande envagnstransport-
segmentet. Antagandena rorande det alternativa scenariot bygger pa envagnsstudien. For testet omvandlades
de finansiella uppgifterna i 2017 ars plan pd medellang sikt och uttridesscenariot i envagnsstudien till
kassafloden.

b)  For perioden fran och med pandemidret 2020 till och med utarbetandet av omvandlingsplanen (se skdlen 175
ff), en kvalitativ analys av forenligheten hos DB AG:s och DB Cargos beteende (mot bakgrund av forandrade
marknadsvillkor) med en privat marknadsaktors beteende i en jamforbar situation.

(126) For jamforelsen av grundscenariot (2017 drs plan pd medellang sikt) och det kontrafaktiska scenariot (uttrddet frin
envagnstransportsegmentet) anvindes de fria kassaflodena till foretaget (FCFF) till DB AG efter skatt. De erkdnda
skatteeffekterna baseras pd EBT-resultatet (dvs. intikter fore skatt) i enlighet med IFRS, och ar foremdl for
antagandet att forluster pd 50 % kan erkdnnas som en forlustoverforing med en skattesats pa 30 %, och att positiva
resultat till foljd av forlustoverforingen far en effektiv skattesats pé cirka 12 % under respektive rakenskapsdr. Nar
det galler den kontrafaktiska situationen pa grundval av envagnsstudien mdste scenariot, eftersom studien bestilldes
2019, skjutas fram med tvd dr, dvs. till 2017. Eftersom envagnsstudien baserades pd nettointakter omvandlades
dessutom den ekonomiska effekten till FCFF.

(127) For att jamfora de tvd scenarierna diskonterades kassaflodena fram till 2017 med hjilp av en vigd genomsnittlig
kapitalkostnad pd 6,0 % efter skatt (vilket framgédr av DB:s konsoliderade drsrapport fran 2017), sdsom visas i
jamforelsen i tabell 9.

Tabell 9

En jimforelse av de finansiella resultaten i grundscenariot och de alternativa scenarierna (i FCFF)

(i miljoner euro)

2018-2022 Fr.o.m. 2023 Fr.om. 2018
Grundscenario [...] [...] [...]
Alternativt scenario [...] [...] [...]
Delta [.] [.] [.]
Vidgd genomsnittlig kapitalkostnad [...]
Tillvaxttakt [...]
Kalla:  den andra E.CA-rapporten i den version som Tyskland lamnat in.
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(128)

(129)

(130)

(131)

(132)

(133)

(134)

Pd grundval av jamforelseresultatet drar rapporten slutsatsen att DB AG:s och DB Cargos agerande ndr det galler
fortsittningen av envagnstransporterna enligt planeringen pd medelling sikt och enligt antagandena i det
alternativa scenariot kan anses ligga i linje med en privat marknadsaktors beteende i en jimforbar situation.
Rapporten innehéller ocksa fyra kinsligheter: i) en variation av tidpunkten for trendbrytningen i grundscenariot, i)
en minskning av diversifieringsfordelarna mellan envagnstransportsegmentet och andra segment, iii) en minskning
av de forvintade prisokningarna och iv) en variation i tjanstgoringstiden for den personal som ska sagas upp. I inget
av kdnslighetsscenarierna skulle det alternativa scenariot vara ekonomiskt mer fordelaktigt 4n grundscenariot.

Nir det giller den kvalitativa bedomningen av (perioden efter) covid-19-pandemin (dvs. frin och med ar 2020)
paminns i rapporten om dndringarna i DB Cargos ledning och strategi under 2020 (tillvixtstrategin "Starke Cargo”).
I rapporten pdminns ocksd om att strategin misslyckades. I rapporten forklaras dessutom att dven om DB Cargo
redan i 2021 &rs plan pd medelldng sikt forutsatte en sannolikhet pd mer d4n 70 % for att de centrala riskerna med i)
minskad efterfrigan pd grund av uppfyllandet av punktlighetskraven, ii) minskad efterfrigan pd grund av en
pandemirelaterad 6kad brist pa halvledare och iii) strejkernas ldngsiktiga effekter p& kundernas lojalitet skulle
uppstd, gjordes inledningsvis ingen betydande strategisk kursindring under 2021. I rapporten hivdas dock att detta
beteende 1dg i linje med hur en privat marknadsaktor i en jimforbar situation skulle ha betett sig, p& grund av den
héga graden av planeringsosakerhet dir ledningen under 2022 reagerade pd den negativa affirsutvecklingen genom
att bestilla omvandlingsplanen.

Tyskland har ocksé lagt fram argument rérande skilen till att DB Cargo inte gjorde nedskirningar i envagnstrans-
portsegmentet utan riknade med ytterligare statligt stod f6r envagnstransportverksamheten. Enligt Tyskland angavs
uttryckligen i den tyska regeringens koalitionsavtal ("Koalitionsvertrag”) frdn 2018 ambitionerna att i allmdnhet
stirka godstrafikens konkurrenskraft jimfort med vigtransporterna och att frimja bérkraften i envagnstrans-
porttrafiken. Dessutom visar den faktiska utvecklingen att forvintningarna pd ett okat statligt stod till
envagnstransporter var motiverade, eftersom Tyskland under 2023 beslutade att inféra en sirskild statlig
stodordning for envagnstransporter (*).

4.1.1.2 Prissdttning av koncerninterna tjanster ("atgard 2”)

Tyskland pépekar att dtgard 2 inte dr tydligt definierad eftersom “koncerninterna tjdnster” ar tvetydigt och skulle
kunna omfatta alla koncerninterna tjanster som tillhandahdlls inom DB-koncernen, inklusive till och av andra
foretag 4n DB Cargo.

Av samma skil som anges i skdl 106 hivdar Tyskland att inga statliga medel 4r inblandade, eftersom tillhanda-
héllandet av koncerninterna tjinster dr en intern process inom DB AG och finansieras med DB AG:s egna
affirsmedel.

Dessutom kan beslutet att inrdtta och genomféra tjdnsterna inte tillskrivas staten. Inga statliga foretradare deltog i
inrattandet av tjansterna, eftersom det var en organisatorisk dtgird av DB AG:s direktion som var helt och hallet
foretagsintern.

Tyskland hivdar vidare att inga statliga foretradare deltar i de konkreta besluten om utforande av koncerninterna
tjanster. I detta avseende maste man ocksa skilja mellan tjdnstefunktioner och koncernfunktioner:

a) I DB-koncernen fattas, beroende pa det berorda avtalets finansiella omfattning, beslut enbart av de behoriga
hierarkiska nivderna i respektive foretag (inklusive faststillandet av villkoren). Avtalen om koncerninterna
tjdnster bygger darfor pa ledningsbeslut. DB AG:s aktiedgare deltar inte i dessa beslut, varken direkt genom
bolagsstimman eller via styrelsen.

(* Godkdnt genom kommissionens beslut C(2024) 3488 final av den 21 maj 2024 i drende SA.108800 (2024/N) — Stod till
godstransporter pd jarnvig (envagnstransport och gruppvagnstransport) (EUT C, C[2024/3976, 25.6.2024, ELI: http://data.europa.eu/
eli/C[2024/3976/0)).
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b)  Nar det giller utforandet av koncernfunktionerna finns det fran borjan inga avtal pa tjanstenivd. Darfor finns
det inte heller ndgon sirskild forbindelsefaktor for statliga foretridares deltagande i foretagsbeslut om
utférandet av koncernfunktioner. Avsaknaden av motsvarande avtal pd tjanstenivd klargor koncernfunk-
tionernas natur. De dr frimst avsedda for ledningen av koncernen, men inte for koncernforetagen.

(135) Dessutom hinvisar Tyskland till argumenten i skdl 107 om huruvida dtgard 1 kan tillskrivas staten for att vidare gora
gillande att atgdrd 2 inte kan tillskrivas staten.

(136) Tyskland havdar ocksd att tillhandahéllandet av de koncerninterna tjdnsterna inte gynnar DB Cargo ekonomiskt.
Eftersom Tyskland skiljer mellan tjanstefunktioner och koncernfunktioner ligger Tyskland dven fram separata
argument for att det inte foreligger ndgon ekonomisk fordel. Inledningsvis forklarar Tyskland dock att inrdttandet
och utforandet av tjanste- och koncernfunktioner dr normalt marknadsbeteende. Centraliseringen av dessa
funktioner pd holdingnivd skapar betydande synergier, forbattrar processkvaliteten och stoder en enhetlig
foretagsstyrning.

(137) Nar det giller de sirskilda villkoren for utférandet av tjinste- och koncernfunktionerna inom DB-koncernen f6r DB
Cargo pastér Tyskland foljande:

a)  Tjdnstefunktionerna faktureras koncernféretagen pd grundval av tjinstenivdavtal pd marknadsvillkor. Nir det
giller tjanstefunktionerna dtar sig DB-koncernen uttryckligen att agera pd marknadsvillkor (principen om
armsldngds avstdnd) i sin integrerade rapport. Det finns inget i DB:s integrerade rapport som tyder pd att DB
AG tillhandahaller tjdnster annat 4n pa marknadsvillkor. Med tanke pa det stora antalet transaktioner skulle
det dessutom knappast vara mojligt, eller dtminstone oproportionerligt i avsaknad av bevis pd icke-
marknadsmissig prissittning, att i detalj forklara marknadsmassigheten hos alla enskilda tjansterelationer
inom koncernen.

b)  Nir det giller koncernfunktioner forklarar Tyskland att en atskillnad bor goras, eftersom koncernfunktionerna
i stor utstriackning endast tjanar koncernen. I detta avseende tillhandahaller koncernfunktionerna inga tjanster
till koncernféretagen. I den mdn som en del av koncernfunktionerna dven betjanar koncernféretag, tillimpar
koncernen dock inte ndgon separat prissittning gentemot koncernforetagen. Koncernforetagens eventuella
kostnadsbesparingar ingdr dock i koncernens vinstforvintningar for varje foretag.

41.1.3 Fordelaktiga finansieringsvillkor for 1an frin DB:s finansavdelning ("Atgird 37)

(138) Nar det giller atgird 3 hdvdar Tyskland att det av samma skil som anges i skil 85 inte ingdr ndgra statliga medel nir
DB AG:s finansavdelning tillhandahéller lan till DB Cargo.

(139) Vidare kan enligt Tyskland beslutet att bilda DB AG:s finansavdelning och de enskilda besluten om att bevilja
enskilda ldn inte tillskrivas staten, av f6ljande skal:

a)  Inga statliga foretridare var delaktiga i bildandet av DB AG:s finansavdelning. Tvdrtom var det en
organisatorisk dtgard av DB AG:s direktion som var helt foretagsintern. Inréttandet och forvaltningen av en
central finansavdelning dr en ledningsuppgift.

b)  Statliga tjanstemdn deltar inte heller i enskilda beslut om ldn som beviljas av DB AG:s finansavdelning. Enligt
DB-koncernens regler dr det endast finans- och koncernkassechefen pd DB AG:s finansavdelning som fattar
beslut rorande koncernintern uppléning.

(140) Dessutom hinvisar Tyskland till argumenten i skil 107 rorande tillskrivandet av dtgard 1 till staten for att vidare gora
gillande att varken inrdttandet av DB AG:s finansavdelning eller besluten om enskilda lan kan tillskrivas staten.
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(141)

(142)

(143)

(144)

(145)

(146)

Tyskland havdar ocksé att DB AG:s finansavdelning beviljande av enskilda lan till DB Cargo inte ger DB Cargo ndgon
ekonomisk fordel av f6ljande skal:

a) Att ha en finansavdelning 4r ett normalt marknadsbeteende i koncerner. Exempelvis anvinds
finansavdelningar av nédstan alla industri- och handelsforetag som stdr med pé det tyska aktieindexet DAX.
Den sdrskilda utformningen av DB AG:s finansavdelning 4r ocksd marknadsmassigt normal. Andra koncerner
samlar exempelvis ocksé i en central finansavdelning mojligheten till kortfristiga kreditlinor som kan utnyttjas
som en del av poolning av likvida medel och/eller fast kortfristig utldning, jamte beviljandet av langfristiga ldn
till koncernforetagen.

b)  De sirskilda ldnevillkoren i de ldneavtal som ingétts mellan DB AG och DB Cargo har faststillts pd armslingds
avstand och dr beroende av marknaden, loptiden och risken. I synnerhet giller foljande:

(1) Marknadsberoende innebir att de rintesatser som avtalats pd kapitalmarknaden vid den aktuella
tidpunkten utgor grunden for berdkningen av rdntesatserna. Aktuella rantor erhélls fran tillhandahéllare
av informationstjanster, sdsom Refinitiv eller Bloomberg.

(2)  Loptidsberoende innebdr att man med hjilp av en avkastningskurva (t.ex. euroswapkurvan) inkluderar
varje dterbetalning i berakningen av den vigda genomsnittliga riantan vid rintan for respektive loptid.

(3) Riskberoende innebdr att premierna pd avkastningskurvans rintesatser differentieras efter
kreditvirdighet. Premierna faststills i allmanhet varje manad och efter storre marknadsrorelser, och
hirleds utifran informationstjinsteleverantorernas "kreditkurvor” (dvs. finansieringsvillkoren for foretag
med identiska kreditbetyg).

Nir det giller riskpremien motsvarar kreditvirdighetspremien for DB-koncernens infrastrukturforetag i huvudsak
DB AG:s kreditmarginaler pad penning- och kapitalmarknaden (dvs. med hinsyn till tagen forbundsregeringens
dgarskap). Kreditmarginalerna for icke-infrastrukturforetag dr hogre, vilket dterspeglar en kvotbaserad
kreditbedomning och de kreditmarginaler som anges pé kapitalmarknaden. Det ar till exempel endast infrastruk-
tursektorn som gynnas av den f6rbittring av kreditbetyget som statens dgarskap (det sa kallade statliga uppsvinget)
innebr.

DB Cargo gynnas inte av denna forbittring av kreditbetyget. Foretaget prissdtts i basta fall enligt sin "fristdende
kreditprofil” (SACP, Standard & Poor) eller "baskreditbeddmning” (BCA, Moody’s), dir dgarstrukturen 4r irrelevant.
Sasom dr brukligt i koncerner ar foretagen indelade i kreditvirdighetsklasser. Om det finns ett resultatoverfo-
ringsavtal anvisas det till samma kreditvirdighetsklass som koncernens fristdende kreditprofil eller baskredit-
bedémning. En bank skulle ocksd, nir det giller ett befintligt resultatoverforingsavtal, ta hansyn till moderbolagets
kreditvirdighet i sin kreditbeddmning.

Det ligger i linje med normal marknadspraxis for koncerner att ingen sikerhet stills for DB Cargos ldn. Som
aktiedgare agerar DB AG hir bdde i egenskap av investerare och ldngivare. Att stilla sakerheter for ldnen skulle
endast ge DB AG en formell, men inte ndgon ytterligare faktisk, sikerhet. All meningsfull f6rsiljning av tillgdngar
skulle beh6va férhandsgodkidnnas av DB AG.

En annan aspekt som talar mot sikerheter inom koncerner ar aktiedgarlanens stillning i handelse av insolvens,
eftersom aktiedgarlan dr underordnade alla andra kategorier av fordringar, dvs. de har den ldgsta rangordningen
dven inom gruppen efterstillda fordringar.

Dessutom madste man vid tillimpningen av kriteriet om en marknadsekonomisk aktor ta hansyn till att ldnet dr en
transaktion mellan tvd foretag som tillhér samma koncern, och att det dirfor finns sirskilda strategiska
overviganden och synergieffekter.
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41.1.4 Partiell tdckning frén federala jarnvigsfonden (BEV) av ersittningen till DB Cargos offentliganstillda
tjdnsteman ("Atgird 4”)

(147) Nar det galler atgird 4 fokuserar Tysklands skrivelser pa omstandigheterna med den selektiva férdelen.

(148) Tyskland hivdar att syftet med d&tgird 4 fran borjan var att befria DB AG, ett privat foretag, frin de
personalkostnader som uppstod till foljd av den sirskilda strukturen och nivan pé de offentliganstilldas ersittning.
Tyskland hévdar vidare att DB AG till f6ljd av som-om-kostnadsprincipen, som beskrivs i § 21.1 och § 23 i DBGrG,
betalar kostnader till BEV som motsvarar de kostnader som DB AG skulle &dra sig om foretaget rekryterade sina
anstdllda pd arbetsmarknaden i stillet for att f anvisat tjanstemidn. Tyskland hdvdar att DB Cargo gjorde alla
utbetalningar i tid till DB AG for de anstdllda som hade anvisats till foretaget (%)), och ger flera exempel pa det
praktiska genomforandet av som-om-kostnadsprincipen inom DB Cargo samt tillhandahéller rapporter fran
oberoende revisorer om de utgifter som DB AG &dragit sig och som visar att utgiftsnivin for kontraktsanstillda i en
konkret yrkessituation (dlder, kvalifikationer, 16negrupp) motsvarar nivin pa de kostnader som ska dterbetalas till
BEV for anvisade tjanstemén i en liknande yrkessituation (°).

(149) Tyskland hivdar vidare att dtgdrden ar begrinsad bade i tid och omfattning och tillimpas pa en stindigt minskande
personalgrupp, och drar slutsatsen att dtgirden inte utgor statligt stod eftersom den inte befriar DB Cargo fran de
kostnader som ett foretag normalt méste bara. Tvirtom befriar dtgarden DB Cargo frdn orimliga kostnader som
andra privata jirnvagsforetag inte behover bara. Detta bekriftas av det faktum att de tjanstemédn som 4r anstillda av
BEV anvisas inte bara till DB AG utan 4ven till andra foretag som konkurrerar med DB AG:s dotterbolag. I en sddan
situation Gvertar BEV de kostnader som ligger over marknadspriset for de anvisade tjanstemannen enligt ett enskilt
avtal som inforlivar som-om-kostnadsprincipen.

(150) Slutligen havdar Tyskland att den personalordning som Tyskland antagit efter omvandlingen av de tyska jirnvigarna
ocksd dr forenlig med principen om en marknadsekonomisk aktér. Forbundsregeringen agerade pé samma sitt som
en marknadsekonomisk aktor skulle gora genom att inritta ett system inom vilket utbildade offentliganstillda
jarnvagstjanstemdn som blivit 6vertaliga hyrdes ut pd marknaden till marknadspris. Ordningen gjorde det mojligt
for staten att dela 16ne- och pensionsbordan for dessa hogkvalificerade arbetstagare och begrinsa trycket pé statliga
tillgdngar (i detta fall den federala budgeten).

(151) Enligt Tyskland ar tgdrd 4 ett befintligt stdd som under alla omstindigheter 4r forenligt med den inre marknaden.

4.1.1.5 ;‘stgérder som betraktas som befintligt stod

(152) Iskrivelser av den 17 maj och den 26 september 2023 framfor Tyskland en alternativ argumentation enligt vilken de
atgdrder som avses i beslutet att inleda forfarandet, om de i slutdndan skulle betraktas som statligt stod, bor anses
utgora Dbefintligt stod i den mening som avses i artikel 1 b i rddets forordning (EU) 2015/1589 (%)
(tillampningsforordningen,).

(**) Dessa betalningar gjordes till DB AG, som sedan 6verforde pengarna till BEV. Som har klargjorts av de tyska myndigheterna anvisas
personalen till DB AG, som fungerar som mellanhand. Personalkostnaderna for de tjanstemin som anvisats till DB AG &terbetalas
dirfor av DB AG till BEV, och inga direkta betalningar av personalkostnader gors frén DB Cargo till BEV (se skal 80).

(*) Tysklands inlaga av den 23 oktober 2023.

(*’) Radets forordning (EU) 2015/1589 av den 13 juli 2015 om genomférandebestimmelser for artikel 108 i fordraget om Europeiska
unionens funktionssitt (EUT L 248, 24.9.2015, s. 9, ELL: http://data.europa.eufeli/reg/2015/1589/0j).
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(153) Tyskland vidhaller att detta i synnerhet giller for resultatoverforingsavtalet. Vid tillimpningen av begreppet "dndring
av befintligt stod” mot bakgrund av artikel 1 b v i tillimpningsforordningen bor principen om att sitta innehdll fore
form tillimpas, vilket innebir att endast lingtgdende dndringar av innehallet i en befintlig dtgdrd skulle kunna leda
till en omdefinition av en dtgird som nytt stod. Tyskland hdnvisar i detta avseende till Eftas 6vervaknings-
myndighets (**) och kommissionens (**) praxis, och hdvdar att det sedan 1999 har funnits en oavbruten kedja av
identiska resultatoverforingsavtal som direkt eller indirekt forbinder DB AG med DB Cargo — via ett eller tvd
ytterligare dotterbolag (DB ML och Railion (). Tyskland tilligger att principer for fordelning av vinster och
forluster liknande dem som ligger till grund for resultatoverforingsavtalet var tillimpliga redan under perioden fran
1994, dvs. frdn bildandet av DB AG, till och med 1999, da olika affirsenheter i DB AG gjordes till juridiska
personer i form av separata dotterbolag och knéts till moderbolaget genom avtalen om Gverforing av vinster och
forluster.

(154) Enligt Tyskland paverkar inte de tekniska justeringar som gjordes av resultatoverforingsavtalet under 2012 och 2016
inom ramen for omorganisationen av DB-koncernen innehdllet i det avtalet och dr dirfor irrelevanta enligt
artikel 108.1 i EUF-fordraget. Detta beror sarskilt pé att alla bolag som deltog i omorganisationen helt och hallet
kontrollerades av DB AG och dirfor ingick i samma foretag.

(155) Tyskland hivdar vidare att undantaget i artikel 1 b v andra meningen i tillimpningsférordningen (') inte ar
tillimpligt i detta fall av tvé skél. For det forsta har det viktigaste inslaget i resultatoverforingsavtalet, det vill sdga att
moderbolaget absorberar DB Cargos forluster, existerat tidigast frin och med 1994, samtidigt som det medges att
undantaget i friga inte ér tillimpligt retroaktivt pa situationer som rddde innan tillimpningsférordningen tridde i
kraft 1999 (3. For det andra hdvdar Tyskland att detta undantag inte kan g utdver bestimmelserna i artikel 108 i
EUF-fordraget och skapa ytterligare kategorier for "nytt stod”. I detta avseende dr det tveksamt om artikel 1 b v
andra meningen i tillimpningsforordningen pa ndgot sitt 4r forenlig med primirritten. Vidare havdar Tyskland att
rittspraxis begrinsar detta undantag till fall ddr det kan forutses att atgirden blir stod ndr marknaden vl har
avreglerats. Dessutom skulle den bestimmelsen endast gilla i de fall dd en verksamhet genom unionsritten 6ppnas
for konkurrens vid ett sarskilt brytdatum som kan faststillas i forvdg. Den skulle darfor inte vara tillimplig nar det
giller avregleringen av godstransportmarknaden, ddr ett stort antal olika dtgdrder pd nationell och europeisk nivd
bidrog till att marknaden 6ppnades under en ling tid (frdn 2003 till 2007).

(156) Enligt Tysklands uppfattning skulle foljden av att betrakta resultatoverforingsavtalet som ett befintligt stod bli att
kommissionen borde avsluta det formella granskningsforfarandet. Eftersom resultatéverforingsavtalet utgor ett
individuellt st6d och inte en stodordning skulle kommissionen inte kunna foresld och genomfora limpliga atgdrder
i enlighet med kapitel VI tillimpningsforordningen som reglerar forfarandet avseende befintliga stodordningar.

(*%) Eftas overvakningsmyndighet, beslut nr 082/23/KOL av den 31 maj 2023 om att inleda det formella granskningsforfarandet avseende
avtal om allmin trafikplikt for tagresenirer i Norge, punkterna 182 ff och 250 ff.

(**) Tyskland hanvisar sdrskilt till kommissionens beslut av den 20 oktober 2014 i drende SA.30481 — Olagligt statligt stod till formén for
Agence France-Press (AFP) (EUT C 20, 19.1.2018, s. 1), av den 24 april 2007 i drende SA.18957 — Finansiering av offentliga
programforetag i Tyskland, skal 196 (EUT C 185, 8.8.2007, s. 1), av den 27 februari 2008 i drende SA.21395 — Finansiering av VRT,
skdl 118 (EUT C 143, 10.6.2008, s. 1).

(") Tyskland forklarar att Railion skapades for att 6ppna upp DB Cargo for europeiska partnerjarnvagar.

(") Enligt artikel 1 b v i tillimpningsférordningen avses med "befintligt st6d” stdd som betraktas som befintligt stod eftersom det kan
faststillas att det inte utgjorde stdd nir det tridde i kraft och darefter blev stéd pa grund av utvecklingen av den inre marknaden och
utan att medlemsstaten hade dndrat det. Ndr vissa dtgirder blir stod sedan en verksamhet har avreglerats genom unionslagstiftningen,
ska sddana étgdrder inte betraktas som befintligt stod efter det datum som har faststillts fr avregleringen.

(") Tyskland hénvisar till radets forordning (EG) nr 659/1999 av den 22 mars 1999 om tillimpningsforeskrifter for artikel 93 i
EG-fordraget (EGT L 83, 27.3.1999, s. 1, ELL: http://data.europa.eu/elijreg/1999/659/0j).
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412 Kommentarer till synpunkterna frin berdrda parter

4.1.2.1 Tysklands kommentarer till ERFA:s synpunkter

(157) Tyskland hivdar att ERFA:s synpunkter bekriftar att den tyska godstransportsektorn ar mycket konkurrensutsatt och
att de privata utmanarna under de senaste dren stadigt har utokat sina marknadsandelar. Dessa synpunkter
vederldgger klagandens péstdenden om de berorda dtgirdernas konkurrensbegransande effekter. Tyskland tilldgger
att det foljer av artikel 345 i EUF-fordraget, som forbjuder diskriminering av foretag pd grundval av kriteriet
dgarskap (offentligt eller privat), att tillimpningen av reglerna om statligt stod i praktiken inte kan leda till ett forbud
mot organiseringsinstrument for koncerninterna forbindelser (vinst- och forlustoverforingsavtal, tillhandahédllande
av koncerninterna tjdnster eller 1an) som endast skulle gilla for offentliga foretag.

4.1.2.2 Tysklands kommentar till klagandens synpunkter

(158) Tyskland foljer strukturen i den klagandes synpunkter och hivdar, nir det giller villkoret om anvindning av statliga
medel, att DB-koncernens affirsintikter, vilka inte ar statliga medel, anvinds nar det giller dtgdrderna 1-3. Att ett
privatrittsligt etablerat affarsdrivande foretags intakter klassificeras som statliga medel kan inte enbart baseras pa
statens stillning som aktiedgare. Det som madste visas dr att staten genom att utdva sitt dominerande inflytande kan
kontrollera anvidndningen av medlen (). Tyskland upprepar sitt argument pd grundval av artikel 345 i EUF-
fordraget (se skal 105).

(159) Nar det giller frigan om huruvida dtgirden kan tillskrivas staten medger Tyskland att inrittandet av resultatoverfo-
ringsavtalet godkindes vid DB AG:s bolagsstimma av en foretradare for forbundsregeringen. Statens samtycke till
en atgird ar dock inte tillrickligt for att faststilla att en atgdrd kan tillskrivas staten enligt artikel 107 i EUF-
fordraget (%), eftersom réttspraxis kraver att det ska visas att offentliga myndigheter aktivt har deltagit i antagandet
av atgdrden eller att de har alagt foretaget att vidta atgdrden eller instruerat det att agera pa ett specifikt sitt ().
Dessutom kan det inte faststillas att en dtgdrd kan tillskrivas staten pd grundval av styrelsens godkdnnande av
DB AG:s drsbokslut och konsoliderade arsbokslut, eftersom i) ett sddant godkinnande inte innebdr nigon
overenskommelse om att kompensera for forluster och ii) regeringens representation i styrelsen dr for liten for att
effektivt paverka det organets beslut.

(160) Nar det galler atgarderna 2 och 3 upprepar Tyskland att dessa dtgarder inte kan tillskrivas staten enbart pa grund av
att staten har ett hundraprocentigt aktieinnehav i DB AG. Tyskland uppger att inga statliga foretridare deltog i
antagandet av dessa dtgirder. Enligt DB AG:s stadgar och arbetsordningen for DB AG:s styrelse behover dtgirder
sdsom dtgirderna 2 och 3 inte godkinnas, och godkindes rent faktiskt inte av styrelsen.

(161) Tyskland tillagger att det inte gar att tillskriva dtgérderna 2 och 3 till staten pa grundval av de faktorer som anges av
klaganden. For det forsta tyder inte den tyska statens pastddda rent finansiella intresse av att erhalla utdelningar fran
DB-koncernen pa statens deltagande i de tvd dtgdrderna. Aktiedgarnas finansiella intressen har aldrig i réttspraxis
framhdllits som ett kriterium som ér relevant for att en atgard ska tillskrivas staten, dé detta skulle innebiéra att alla
beslut som fattas av foretagen kan tillskrivas staten, eftersom alla beslut kan paverka aktiedgarnas finansiella
intressen.

() Domstolens domar av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (Stardust), C-482/99, ECLI:EU:C:2002:294, av den 29 april 2004,
Grekland[kommissionen, C-278/00, ECLI:EU:C:2004:239 och av den 8 maj 2003, Italien och SIM 2 Multimedia/kommissionen,
C—328/00 och C—399/00, ECLLEU:C:2003:252.

(™ Domstolens dom av den 2 mars 2021, kommissionen/Italien m.fl., C-425/19 P, ECLLEU:C:2021:154, och tribunalens dom av den
15 december 2021, Oltchim/kommissionen, T-565/19, ECLLEU:T:2021:904.

() Domstolens dom av den 13 september 2017, ENEA, C-329/15, ECLLEU:C:2017:671, punkt 20, och tribunalens dom av den
22 september 2021, DEl/kommissionen, T-639/14 RENV, T-352/15 och T-740/17, ECLLEU:T:2021:604. Tyskland aberopar dven
kommissionens beslut (EU) 2021/2182..
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(162)

(163)

(164)

(165)

(166)

(167)

(168)

(169)

Tyskland hdvdar vidare att det inte heller gar att dra slutsatsen att atgdrderna 2 och 3 kan tillskrivas staten pd
grundval av bestimmelserna i § 65 i BHO eller bestimmelserna i PCGK, eftersom dessa rattsakter endast
kompletterar de lagstadgade bestimmelserna om forvaltning och tillsyn av foéretag med federalt aktieinnehav och
inte skapar ndgra krav for godkinnande av verksamheter som gar ut6ver de gemensamma bolagsrittsliga reglerna.

Slutligen anser Tyskland att andra faktorer som avser huruvida en dtgird kan tillskrivas staten och som klaganden
forlitar sig pa dr irrelevanta eller obegripliga.

Nir det giller villkoret rorande en fordel havdar Tyskland att det ankommer pd kommissionen att bevisa huruvida
villkoren for att tillimpa principen om en privat investerare i en marknadsekonomi ar uppfyllda eller ¢j. Om
kommissionen inte har de bevis som kridvs for att faststilla huruvida en privat investerare skulle ha vidtagit
atgirderna i frdga kan detta inte vara till nackdel for medlemsstaten (7). Det dr endast i fall ddr man bestrider att
kriteriet om en marknadsekonomisk aktor dr tillimpligt som medlemsstaten pa grundval av objektiva och
verifierbara bevis maste faststilla att den vidtog atgdrden i egenskap av aktiedgare och inte av offentlig myndighet.

Dessutom havdar Tyskland att klaganden hénvisar till rittspraxis om kapitaltillskott, som ar en verksamhet for vilken
lonsamhetsanalyser eller affarsplaner ibland ocksd genomfors inom den privata sektorn. Forhandsvinstanalyser
genomfors diremot inte, och dr meningslosa nir det giller instrument sdsom resultatverforingsavtalet, som ar ett
neutralt strukturellt inslag i koncernen. Det dr darfor irrelevant att det inte gjordes ndgon lonsamhetsanalys innan
resultatoverforingsavtalet antogs for att bedoma om statens agerande stimde Overens med en privat
marknadsaktors beteende. Slutligen noterar Tyskland att man till kommissionen 6verlimnat de relevanta planer pa
medellang sikt som dr aktuella nir de giller de fakta som 4r under granskning och som innehéller ingdende analyser
av utvecklingen av DB Cargos lonsamhet under de kommande aren.

Mer specifikt anser Tyskland nar det géller atgdrd 1 att klaganden felaktigt riktar in sina synpunkter pé det faktum att
resultatoverforingsavtalet fornyades 2012 trots de konstanta forlusterna och den pastddda bristen pé vinstutsikter.
Nar klaganden gor detta tar denne inte hidnsyn till att i) DB Cargo mellan 2006 och 2008 6verforde vinster pd dver
500 miljoner euro till DB AG, ii) forlusterna under 2009 var en direkt f6ljd av finanskrisen och att DB Cargo under
de darpa foljande aren lyckades begrinsa dem (2010: —148 miljoner euro, 2011: =100 miljoner euro, 2012: -31
miljoner euro), iii) 2012 ars resultatverforingsavtal ingicks i vdntan pé en dtergdng till 1onsamhet, vilket ocksé
forvintades i planerna pd medelling sikt, iv) resultatoverforingsavtalet inte fir betraktas separat utan som ett
instrument som gor det mojligt att uppritta en skattemassig gemenskap genom vilken ett dotterbolags forluster kan
kompenseras pé koncernniva.

Nir det giller dtgird 2 hinvisar Tyskland till sina synpunkter rorande tvetydigheten i begreppet "koncerninterna
tjdnster”, och upprepar argumenten i sina synpunkter pd beslutet att inleda forfarandet avseende sirskillnaden
mellan och prissittningen av tjanstefunktionerna och koncernfunktionerna.

Nar det giller atgdrd 3 hdvdar Tyskland att klagandens pastdenden ar felaktiga. Tyskland hivdar att laneavtalen
mellan DB AG och DB Cargo ingicks pd marknadsmissiga villkor, och upprepar argumenten i sina synpunkter pa
beslutet att inleda forfarandet. Dessutom hévdar Tyskland att det faktum att DB Cargo &gs av staten inte paverkar
villkoren for de 1aneférbindelser som DB Cargo har ingétt.

Nar det giller dtgdrd 4 upprepar Tyskland sina argument om tillimpningen av som-om-kostnadsprincipen i sina
synpunkter pa beslutet att inleda forfarandet. Dessutom hdvdar Tyskland att det aktuella drendet skiljer sig fran mal
C-211/15 P, Orange[France Télécom mot kommissionen. [ synnerhet betalade France Télécom, till skillnad fran DB
AG i det aktuella fallet, ligre sociala avgifter 4n sina konkurrenter.

(") Tyskland hanvisar till generaladvokat Kokotts yttrande i mélet Commune di Milano/kommissionen, C-160/19 P, ECLLEU:C:2020:591,
punkt 98.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj

43132



SV EUT L, 30.6.2025

(170) Tyskland bestrider ocksd klagandens argument rorande forfarandefragor. Tyskland hivdar att de fyra omtvistade
atgirderna inte behover upphivas eftersom de inte utgor statligt stod. Alternativt hdvdar Tyskland att dtgirderna
utgor befintligt stdd och upprepar de argument rorande detta som lades fram i skrivelserna av den 17 maj och den
26 september 2023.

4.1.3 Forenlighet med den inre marknaden

(171) Tyskland hévdar att dtgarderna i friga inte utgor statligt stod och att fragan om deras forenlighet dirmed inte blir
aktuell. Alternativt havdar Tyskland att de fyra omtvistade dtgdrderna utgér befintligt stod och att alla frigor som
ror deras forenlighet bor granskas inom ramen for kapitel V11 tillimpningsforordningen.

(172) Som ett underordnat argument beslutade Tyskland och DB AG/DB Cargo att DB Cargo skulle omfattas av en
ekonomisk omvandlingsplan som enligt Tyskland samtidigt uppfyller kraven for en omstruktureringsplan i den
mening som avses i kommissionens riktlinjer f6r undsattning och omstrukturering (77) (riktlinjerna for undsdttning och

omstrukturering).
4.1.4 DB Cargos omstruktureringsplan
4.1.4.1 Beskrivning av omstruktureringsplanen och omstruktureringsstodet

(173) Tjuli 2022 fattade DB Cargo AG:s forvaltningsstyrelse och DB AG:s forvaltningsstyrelse beslut om att inleda den
process som sd smdningom ledde till omvandlingsplanen genom att anlita ett konsultforetag for att ta fram en
omvandlingsstrategi for DB Cargos tre affirssegment (systemtdgtransporter, envagnstransporter och kombinerade
transporter) for att under en tredrsperiod fa foretaget pa ritt ekonomisk kol. I september 2022 valdes Roland Berger
av DB Cargo AG:s forvaltningsstyrelse och DB AG:s forvaltningsstyrelse som konsulter for att utveckla omvandlings-
strategin. DB Cargos lansering av omvandlingsplanen var ett nddvindigt svar pd de stora utmaningar som foretaget
stod infor.

(174) Den 30 oktober 2023, och direfter genom olika uppdateringar, limnade Tyskland redan under genomférandet in
den planen till kommissionen inom ramen for det foreliggande forfarandet for att den skulle bedomas som en
omstruktureringsplan i den mening som avses i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering.

41.41.1 DB Cargos omstruktureringsplan

4.1.4.1.1.1  Oversikt 6ver DB Cargos omvandlingsplan

(175) Tyskland forklarar att DB Cargos omvandlingsplan syftar till att stirka DB Cargos stillning pa ldng sikt sd att
foretaget kan bidra till att uppnd DB AG:s foretagsmdl. Handlingsplanen ér utformad i linje med sloganen "Europa
behéver en stark leverantor av jarnvigslogistik. For klimatet och for en héllbar ekonomi.” P sd sitt forvintar sig
Tyskland att DB Cargo ska bidra avsevirt till att Oka jarnvagstrafikens andel av den tyska och den europeiska
transportmarknaden, samtidigt som foretaget forbattrar sin egen ekonomiska héllbarhet.

(176) For att uppnd lonsamhet och konkurrenskraft forklarar Tyskland att DB Cargo kommer att fordndra sin affirsmodell.
Omvandlingen krdvs eftersom det mycket komplexa gemensamma produktionssystemet inte pa ett flexibelt sitt har
kunnat uppfylla kundernas krav inom ramen for den nuvarande infrastrukturen. Resultatet blir minskad
produktivitet och stora ytterligare ekonomiska bordor, vilket har en drastisk inverkan pé vinsterna. Tyskland hévdar
vidare att DB Cargo mdste omvandlas for att dter bli I6nsamt och konkurrenskraftigt. For att DB Cargo snabbare ska
kunna bemota dessa utmaningar och kundkrav forklarar Tyskland att DB Cargo kommer att anpassa sin affirsmodell
sd att mindre, mer fokuserade affirsomrdden uppstdr. Denna anpassning baseras pé affirssektorer/kundgrupper. I
detta sammanhang kommer man inom envagnstransportsegmentet att fortsitta bedriva ett nira utbyte av tjanster
med alla sddana affirssektorer/kundgrupper.

() Meddelande fran kommissionen — Riktlinjer for statligt stid till undsdttning och omstrukturering av icke-finansiella foretag i svdrigheter
(EUT C 249, 31.7.2014, 5. 1).
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(179)

(180)

(181)

(182)

(183)

(184)

(185)

Tyskland uppger att dessa mer fokuserade affirsomrdden i hog grad kommer att erhdlla sjilvstindighet,
ansvarsskyldighet och alla resurser for sin verksamhet. Detta arbetssitt forvantas drastiskt minska produktions-
modellens komplexitet, vilket avsevirt skulle minska kostnaderna och forbittra konkurrenskraften.

For att stirka sin marknadsndrvaro som leverantor av jirnvigslogistiktjanster anger Tyskland att DB Cargo nu
systematiskt erbjuder sina kunder pd detta omrdde branschspecifika tjanster i kundernas leveranskedjor. Det dr
logistiklosningar som huvudsakligen omfattar jarnvigstjanster med komplettering av ytterligare moduler (t.ex.
vagtransport, magasinering och andra enskilda logistiktjanster).

Omradet for envagnstransport, som ar en viktig del av dagens godstransporter pé jirnvig i Tyskland och Europa, kan
inte drivas pd rent kommersiella grunder som ett fulltickningsnit inom den nuvarande allmdnna ramen. Till f6ljd av
detta, och i och med genomférandet av DB Cargos omvandlingsplan, forvintar sig Tyskland att envagnstrans-
porterna kommer att vidareutvecklas till ett leveransorienterat, standardiserat och motstdndskraftigt nitverk med
flexibla fraktalternativ, med beaktande av den finansiering som tillhandahdlls i den federala budgeten for 2024.
Detta nitverk forvintas organiseras pa ett betydligt mer kostnadseffektivt sitt. Tyskland hivdar vidare att systemets
effektivitet pd medelling och lang sikt ocksd kommer att 6ka med hjilp av ny teknik, sisom digital automatisk
koppling (DAC).

Tyskland forklarar vidare att kombinerade transporter ar framtidens marknad nér det giller godstransporter pé
jarnvdg. For att kunna erbjuda en konkurrenskraftig tjanst anger Tyskland att DB Cargo ocksé avser att genomfora
strukturella dtgarder i framtiden.

Som en del av omvandlingsplanen forklarar Tyskland att DB Cargo dessutom kommer att investera i moderna
flersystemlok och ny vagnteknik. P4 grund av de framsteg som gjorts inom digitalisering och automatisering
forvintar sig Tyskland att DB Cargo ocksd kommer att kunna utféra jarnvigstransportprocesser, dvs. tdgbildning,
vagnbehandling och vagnunderhall, mycket effektivare och snabbare, och dirigenom 6ka sin konkurrenskraft.

Tyskland uppger att DB Cargo tack vare modern transportutrustning som uppfyller kundernas krav stravar efter att
kunna integrera sig allt djupare i kundernas logistikkedjor. Tyskland forklarar att DB Cargo ddrfor i hog grad
paskyndar utvecklingen av sina godsvagnar.

Tyskland forklarar att DB Cargo genom att fokusera pé digitalisering, kostnadsoptimering och héllbarhet forsoker
bade dterhdmta sig frdn sina nuvarande svérigheter och sikra sin framtid som en ledande aktor pa den europeiska
marknaden for godstransporter pé jiarnvdg. Tyskland havdar dirfor att de strategiska initiativ som beskrivs i
omvandlingsplanen utgér en tydlig vig mot en atergéng till lonsamhet genom langsiktig stabilitet och tillvaxt.

4.1.4.1.1.2 Atgirderna i DB Cargos omstruktureringsplan

Tyskland forklarar att DB Cargo har péaborjat en omstruktureringsplan som kinnetecknas av genomgripande
fordndringar i produktionssystemet, upplosning av kopplingar mellan segmenten, dtgérder for portfoljoptimering,
partnersamarbete i stillet f6r intern verksamhet och i grunden dndrade resursbehov.

Tyskland uppger vidare att de enskilda dtgarderna i omstruktureringsplanen har utvecklats pd segmentspecifik basis
for envagnstransport- och systemtigsegmenten samt for sjofarts-, inlands- respektive fraktavdelningarna inom
segmentet for kombinerade transporter. Dessutom har ytterligare 6vergripande omstruktureringsitgirder utarbetats
som riktar in sig pad de europeiska dotterbolagen samt de administrativa och produktionsrelaterade allminna
strukturerna samt det s.k. kontrolltornet (’%).

("*) En beskrivning av DB Cargos kontrolltorn finns i skal 237 ff.
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(186) I detta sammanhang forklarar Tyskland att DB Cargo har slutfort de rdttsligt nodvindiga forhandlingarna med
arbetstagarrepresentanterna om en forlikning av parternas intressen nir det giller minskade personalkostnader,
som fortfarande uppgar till mer 4n 100 miljoner euro per ar efter de 16nedkningar som har tritt i kraft under tiden.
Den 2 oktober 2024 uppnédde forlikningskommittén ett gemensamt resultat och enades om en minskning av
antalet anstillda med 4 582 heltidsanstillda (omkring 25 % av personalen) fram till den 31 december 2026 jaimfort
med december 2023, och en ytterligare minskning med 361 heltidsanstillda fram till december 2029, vilket innebar
en total minskning med 4 943 heltidsanstillda (omkring 27 % av personalstyrkan). Tyskland uppger vidare att DB
Cargo inledningsvis inriktade sig pd kombinerade transporter, allmidnna administrations- och produktionsrelaterade
omkostnader samt allminna omkostnader for kontrolltornet, och forklarar att DB Cargo, i linje med de dtgérder som
beskrivs i omstruktureringsplanen i foljande avsnitt, kommer att inrikta sig ytterligare pd envagns- och systemtag-
transporterna, inklusive med en minskning av personalen som f6ljd.

Tabell 10

Forlikningskommitténs resultat, 2 oktober 2024: Minskning av heltidsekvivalenterna hos DB Cargo AG

. . Arsslutet Arsslutet  Arsslutet  Arsslutet Arsslutet  Arsslutet Arsslutet
Heltidsekvivalenter

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Driftspersonal (tdgforare, [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
spérvixlare osv.)

Underhall [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
Produktionsrelaterade allmdnna [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
omkostnader inkl. kontrolltorn

Allménna [.] [.] [.] [.] [.] [.] [.]
administrationskostnader (inkl. it)

DB Cargo AG [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 29.

4.1.4.1.1.3  Omstruktureringsplanens tgirder inom envagnstransportsegmentet

(187) Tyskland forklarar att DB Cargos envagnstransporter omfattar insamling och leverans i hela landet av enskilda
vagnar och vagngrupper frdn olika avsindare. Efter insamlingen sammanf6rs godsvagnarna till lingdistanstag via
flera etapper. Direfter mdste langdistanstdgen delas upp igen i enskilda vagnar eller matartdg fore den slutliga
leveransen. Den mycket komplexa tigbildningsprocessen kriver omfattande infrastrukturresurser samt manuell
driftskapacitet och ledningskapacitet f6r planering och leverans.

(188) Tyskland uppger vidare att envagnstransporter betraktas som ett mer héllbart alternativ till att man direkt
konkurrerar om smd och medelstora forsindelser via vigtransporter med lastbil. Det dr noédvindigt att
omstrukturera produktions- och affirsmodellen samt att ha statliga stodordningar for att 6vervinna den systemiska
nackdelen med envagnstransportverksamhet jaimfort med lastbilstransporter och sikerstilla en mer miljovénlig
transport pd jarnvag i stillet f6r pa vig. Tyskland havdar darfor att de planerade dtgirderna i DB Cargos omstruktu-
reringsplan for envagnstransporter syftar till att uppfylla kraven pé ldngsiktig lonsamhet och 6ka konkurrenskraften
for envagnstransporter.
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41.4.1.1.3.1  Omstruktureringsplanens dtgird 1: optimering av natverket for envagnstransporter genom oversyn
av utformningen

Tyskland forklarar att det 6vergripande malet med ombyggnaden av envagnstransportnitet ar att a) radikalt forenkla
och forbittra produktionens stabilitet och b) standardisera det kommersiella utbudet i enlighet med detta.

For den framtida produktionsmodellen hivdar Tyskland att personal och utrustning sdrskilt kommer att anvindas
for envagnstransportsegmentet, vilket innebar en radikal forandring jamfort med dagens integrerade produktion av
envagnstransporter, systemtdg och kombinerade transporter. Tyskland forvintar sig att denna omstrukturer-
ingsdtgird kommer att leda till storre stabilitet/resiliens, oka kvaliteten och mojliggora kostnadsbesparingar som
overskrider synergieffekterna hos en integrerad produktion, dvs. minska avbokningsavgifterna och oka resurseftek-
tiviteten (t.ex. att det krdvs fiarre lokomotiv). Dessutom hivdar Tyskland att den framtida utformningen av DB
Cargos jarnvigsnat kommer att inriktas pd att oka frekvenserna pa lénga strickor, konsolidera kortare forbindelser
och mojliggora en mer flexibel ruttplanering for vagnarna, dvs. en bittre fordelning av de fasta kostnaderna och en
minskning av antalet destinationer.

Tyskland uppger vidare att det kommersiella utbudet kommer att bli alltmer standardiserat och att man kommer att
minimera enskilda, kundspecifika forfrigningar. Tyskland havdar vidare att en eliminering av behovet av
kundspecifik prioritering forvintas oka genomstromningen vid véxlingsanliggningarna och drastiskt minska
komplexiteten i planeringen och fordonsstyrningen, dvs. 6ka den allminna effektiviteten.

Tyskland uppger att forbattringen av det reviderade nitet forvintas paborjas fran och med 2025.

4.1.4.1.1.3.2 Omstruktureringsplanens dtgird 2: 6vergripande produktionsoptimeringsitgarder for envagnstrans-
portsegmentet

Tyskland uppger att omstruktureringsplanen, tillsammans med utformningen av DB Cargos nit, innehaller tvd
overgripande produktionsoptimeringsatgarder som ska forbattra kostnaderna for envagnstransportverksamheten:

a)  Revidering av nuvarande matar- och distributionstjinster for envagnstransporter, dvs. de tjanster som for
ndrvarande dr oekonomiska kommer att omarbetas, skiras ned eller elimineras. Tyskland uppger att dtgirden
redan har borjat genomforas och att de forsta effekterna forvintas sl igenom omedelbart.

b)  Energibesparingar genom anvindning av lok med dubbla framdrivningssystem i stillet for mindre
brinsleeffektiva dieseldrivna alternativ. Enligt Tyskland forvintas denna atgird fa positiva effekter frin och
med 2026.

4.1.4.1.1.3.3 Omstruktureringsplanens dtgird 3: kvalitetsforbittring av envagnstransportsegmentet och atgarder
for justering av grundpriset

Tyskland anger att dessa forbattringar av produktionsmodellen kommer att leda till tjdnstekvalitetsforbattringar for
kunden (t.ex. 6kad robusthet/resiliens). I enlighet med dessa kvalitetsforbittringar forklarar Tyskland att DB Cargo
forhandlar om prisjusteringar i syfte att i) battre ticka den nuvarande 6kningen av transportkostnaderna och ii)
bittre finga upp kundernas villighet att betala for envagnstransporttjanster. Tyskland uppger att respektive
prisjusteringar kommer att vara faktiska okningar av grundpriset utover ersdttningarna for faktorkostnaderna och
att de kommer att trida i kraft redan under 2024.
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4.1.4.1.1.3.4 Effekterna av omstruktureringsplanens atgirder for envagnstransportsegmentet pd DB Cargos EBIT-
prognoser

Tabell 11

Effekterna av omstruktureringsplanens dtgirder for envagnstransportsegmentet pd DB Cargos EBIT-

prognoser
EBIT-effekter (i miljoner euro)
Segmenttyp Omvandlingsatgird 2024 2025 2026 2027 2028
Envagnstransporter Natverksoptimering genom 6versyn av [...] [...] [...] [...] [...]
utformningen
Overgripande [...] [...] [...] [...] [...]

produktionsoptimeringsatgirder med
effekter pd envagnstransporter

Kvalitetsforbittring och justering av [...] [...] [...] [...] [...]
grundpriset

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 30.

4.1.4.1.1.4. Omstruktureringsplanens dtgirder inom systemtagsegmentet

(195) Tyskland forklarar att systemtdgtransporter kdnnetecknas av man direkt forbinder volymer frén rangerbangard|
lastpunkt till rangerbangérd/lossningspunkt utan att tdgets sammansattning dndras. Den viktigaste drivkraften for
systemtdg ar darfor ett tillrickligt kapacitetsutnyttjande vid 1angdistanstransporter. Inom systemtigsegmentet anger
Tyskland att DB Cargo dr inriktat pd en bred nittickning med olika transportformer, inklusive mer komplexa
logistiklosningar. De viktigaste atgirderna i omstruktureringsplanen for systemtigsegmentet beskrivs nedan och ar
inriktade pé Gvergdngen till att fungera som en smart logistikleverantor.

4.1.4.1.1.4.1 Omstruktureringsplanens dtgird 4: Logistiklosningar och portfoljoptimering for systemtdgsegmentet

(196) Tyskland hivdar att DB Cargos omstruktureringsplan kommer att inriktas pa smarta logistiklosningar med avseende
pa systemtdgtransporter (t.ex. skriddarsydda 16sningar eller komplex/gransoverskridande trafik), och kommer att
inbegripa en strukturerad portfoljoversyn med fokus pd tvd centrala delar:

a)  Forindringar i produktionskoncepten for att 6ka bade effektiviteten och kvaliteten dir DB Cargo kan erbjuda
ett unikt sidljargument.

b)  Prisdifferentiering med anpassade priser for kunder med hogre betalningsvilja och starkt beroende av
jarnvagstjanster. I detta sammanhang kan utvalda rutter och kunder med enklare behov (t.ex. punkt-till-
punkt-trafik) liggas ned i syfte att anvinda de frigjorda resurserna till mer komplexa/smarta logistiklosningar
(potentiellt tillsammans med partner), vilket leder till en verksamhet med hogre marginaler. Tyskland havdar
att DB Cargo i allmanhet enbart kommer att fortsitta bedriva trafik som har ett positivt forvantat ekonomiskt
utvecklingsperspektiv. Tyskland anger vidare att portfljoptimeringen kommer att genomféras omedelbart
med verkan frn och med 2024.
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4.1.4.1.1.42 Omstruktureringsplanens 4tgird 5: Okning av systemtdgsegmentets produktionsstabilitet

Tyskland forklarar att DB Cargos systemtdg for nirvarande produceras i ett integrerat produktionssystem med andra
systemtdg, kombinerade transporter och envagnstrafik. Tyskland uppger vidare att de potentiella synergieffekterna
fran en integrerad produktion vid DB Cargo ofta inte forverkligas (t.ex. pd grund av oférutsigbara incidenter sisom
byggnadsarbeten for infrastruktur med kort varsel, tekniska problem, resurstillgdng) och dirmed leder till hogre
faktiska produktionskostnader.

Tyskland forklarar att denna dtgird i omstruktureringsplanen foreskriver att den framtida driften av systemtdg ska
“inkapslas” med en sirskild resurstilldelning (liksom motsvarande atgird nir det giller envagnstransporterna) for att
minimera beroendet och 6ka produktionskvaliteten. P4 samma sitt anger Tyskland att ett tydligt och konsekvent
dgarskap for branscher, kunder och produkter kommer att faststillas som en del av den foreliggande atgidrden i
omstruktureringsplanen.

Tyskland forklarar vidare att en okad stabilitet () i produktionen kommer att pdskyndas ytterligare genom
genomforandet av nya kollektivavtal for att oka flexibiliteten i skiftmodellerna. I 2023 ars forhandlingsrunda for
kollektivavtal erh6ll DB AG och DB Cargo betydande understdd fran fackforeningen EVG till stod for omvandlingen
av DB Cargo, eftersom denna fackforening inforde en mojlighet att utvidga lokforarnas skiftmodeller, vilket dirmed
oOkar flexibiliteten for DB Cargo (i dessa modeller dr lokforarnas arbete (frivilligt) schemalagt i flerdagsarbetscykler
med flera viloperioder utanfor hemmet (med ekonomiska incitament) och lingre viloperioder i hemmet). Tyskland
uppger att detta leder till 6kad produktivitet pd grund av minskade personalforindringar och mojligheten att
placera ut lokforare oberoende av var de ursprungligen befinner sig. Tyskland riknar med att forbattringen av DB
Cargos dndrade produktionssystem ska inledas senast 2025.

4.1.4.1.1.4.3 Omstruktureringsplanens dtgird 6: Kvalitetsforbittringar for systemtigsegmentet och dirmed
forknippade justeringar av grundpriset

Tyskland havdar att kvalitetsforbittringar av tjansterna for DB Cargo-kunderna (t.ex. okad stabilitet) motiverar
prisjusteringar som forhandlas fram i syfte att i) battre ticka de nuvarande 6kningarna av transportkostnaderna och
i) battre finga upp kundernas villighet att betala for mer kvalitativa systemtagtjanster. Tyskland forklarar att
respektive prisjusteringar for DB Cargo kommer att vara faktiska prisokningar utover ersittningarna for
faktorkostnaderna och att de kommer att trida i kraft redan 2024.

4.1.4.1.1.4.4 Effekterna av omstruktureringsplanens atgirder for systemtdgsegmentet pd DB Cargos EBIT-
prognoser
Tabell 12

Effekterna av omstruktureringsplanens dtgirder for systemtigsegmentet pi DB Cargos EBIT-prognoser

EBIT-effekter (i miljoner euro)

Segmenttyp Omvandlingsétgird 2024 2025 2026 2027 2028ff
Systemtdg Logistiklosningar och portfoljoptimering [...] [...] [...] [...] [...]
Okning av produktionens stabilitet (inkl. [...] [...] [...] [...] [...]
nya kollektivavtal)
Kvalitetsforbittring och justering av [...] [...] [...] [...] [...]
grundpriset

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 31.

(") Tyskland forklarar att DB Cargos plan ér att resultaten av och prognoserna for produktionsmodellen mer konsekvent ska vara korrekta,
dven om en eller flera av insatsvariablerna eller antagandena skulle behova dndras pa grund av oférutsedda omstindigheter.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj

49/132



SV EUT L, 30.6.2025

41.41.1.5  Omstruktureringsplanens dtgirder inom segmentet for kombinerade transporter

(201) Tyskland forklarar att en kombinerad transport kdnnetecknas av multimodala transporter, med lastbilar pa forsta
och sista kilometern till terminaler eller hamnar, med anvindning av jirnvig pd langdistanssegmenten diremellan.
Ett segment delas in i tre delsegment: i) kombinerad sjotransport omfattar transport av containrar mellan hamnar
och respektive inland, ii) kombinerad kontinental transport omfattar transport av bulkcontainrar, padhingsvagnar
och vixelflak frdn terminal till terminal, och iii) fraktforsiljning, som omfattar rena dragtjanster for
tredjepartsforetag inom jarnvagstransport eller tredjepartsspeditorer.

(202) 1 de tva forsta segmenten anger Tyskland att aktorerna antingen ticker en enskild del i virdekedjan (dragtjinster,
terminalverksamhet, operator) eller erbjuder alla tjdnster lings hela virdekedjan som en integrerad operator.
Tyskland forklarar vidare att DB Cargo agerar bdde som operator inom sjofartssegmentet med sitt dotterbolag TFG
och som leverantor av dragtjanster (dvs. DB Cargo sjilvt). I det kontinentala segmentet uppger Tyskland att DB
Cargo dterigen tillhandahéller dragtjanster och dessutom dger aktier (men har ingen majoritetskontroll) i foretaget
Kombiverkehr GmbH & Co. KG. Nir det giller fraktforsiljning uppger Tyskland att DB Cargo erbjuder enbart
dragtjanster.

(203) I foljande avsnitt beskrivs de viktigaste dtgdrderna i omstruktureringsplanen for vart och ett av dessa tre enskilda
delsegment.

4.1.4.1.1.5.1 Omstruktureringsplanens dtgird 7: Produktionsidndring i delsegmentet for kombinerad sjotransport

(204) Tyskland forklarar att kombinerade transporttdg for nirvarande produceras i ett integrerat produktionssystem med
envagnstransport- och systemtigverksamhet. Synergierna frdn den integrerade produktionen r mindre 4n den
komplexitet som foljer ddrav, vilket leder till avbrottsrelaterade kvalitetsproblem och ett 6kat resursbehov jamfort
med hos de direkta konkurrenterna (t.ex. har forsvarsrelaterad frakt eller kolfrakt inom envagnstransport- eller
systemtdgverksamheten hogre prioritet dn intermodal frakt, vilket orsakar forseningar for de kombinerade
sjotransporterna). Tyskland anger vidare att omstruktureringsplanen dirfor inbegriper tva dtgarder som DB Cargo
kommer att genomféra:

a)  Sarskilda resurser (tigforare, lok och godsvagnar) kommer att anvisas till sjotransportsegmentet for att
forbittra produktionskvaliteten och gora det mojligt att producera tdg som tidigare har stillts in pd grund av
att produktionen inte ér tillginglig.

b)  Den 2 oktober 2024 nddde forlikningskommittén en Gverenskommelse om att dndra foretagets befintliga
arbetsforeskrifter nir det giller kombinerade sjotransporter. Till foljd av detta kommer samma produktivi-
tetsokning att uppnds som i ett alternativt omvandlingsalternativ som bygger pa ett minskat tillhandahéllande
av dragtjanster fran DB Cargos sida och en 6verforing av tillhandahéllandet av dragtjdnster till dragtjanstdot-
terbolag med storre flexibilitet i sina arbetsavtal, vilket kommer att leda till hogre produktivitet for lokforarna
(t.ex. Overnattning pa utstationeringsorten, sirskild restidsersittning). Tyskland forklarar vidare att eftersom
denna 6verenskommelse ndddes i oktober 2024 kommer DB Cargo nu att kunna minska antalet egna
lokforare, de produktionsrelaterade indirekta kostnaderna och kontrolltornets personal pd grund av de nya
arbetsforeskrifter som kommer att mojliggora en 6kad produktivitet. Darfor kommer DB Cargo inte att
behova overfora verksamheten till dragtjanstdotterbolag.

4.1.4.1.1.5.2 Omstruktureringsplanens &tgird 8: Andrad utformning av nitverket for delsegmentet kombinerad
sjotransport

(205) Tyskland forklarar att sj6fartsoperatoren TFG i DB Cargos nuvarande nitmodell anvinder vixlingskoncept for att
fordela trafiken mellan de tyska kusthamnarna och inlandet, medan konkurrenterna anvinder terminaler for
kombinerade transporter. Tyskland hévdar att dirigeringen f6r TFG inom ramen f6r omstruktureringsplanen med
tiden kommer att 6verforas till terminaler for kombinerade transporter i stillet for att utféras pa rangerbangérdar
for att mojliggora ett Okat tdgutnyttjande, okad kapacitet pd tdgen och mer kostnadseffektiv overforing av
containrar. Tyskland anger vidare att DB Cargo planerar att inféra den nya produktionsmodellen senast 2026 pa
grund av den nédvindiga tillgdngen till navterminalerna och 6verféringen av tidtabellerna.
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(206)

(207)

(208)

(209)

(210)

4.1.4.1.1.5.3 Omstruktureringsplanens atgird 9: dndrad utformning av nitverket for delsegmentet terminalin-
tegrering

Tyskland forklarar att containerterminalen dr en viktig del av virdekedjan inom kombinerade transporter och att
operatorer som integrerar terminalverksamhet i kedjan av dragtjanster kan uppna 16nsamhet. Tyskland anger vidare
att DB Cargos omstruktureringsplan omfattar en utékning av dess terminalverksamhet genom ett bittre samarbete
med terminalleverantoren DUSS (Deutsche Umschlaggesellschaft Schiene Strafe) for att DB Cargo ska kunna
erbjuda ett mer integrerat produktsortiment (t.ex. inklusive containermagasinering), optimera sin produktion (t.ex.
bittre anpassning av tdg- och terminalldgen) och skapa synergieffekter pd platser dir foretaget redan driver depder
och DUSS har sina terminaler bredvid DB Cargos anldggningar.

4.1.4.1.1.5.4 Omstruktureringsplanens dtgird 10: portfoljoptimering av delsegmentet kombinerad sj6transport

Tyskland anger att DB Cargos omstruktureringsplan foreskriver att portf6ljen med sj6trafiklinjer kommer att
optimeras, sirskilt nir det giller linjer med ldg efterfrigan och 1ag 16nsamhet, och att effekten av denna atgird bor
visa sig under 2024.

4.1.4.1.1.5.5 Omstruktureringsplanens &tgird 11: utvirdering av partnerskapsalternativ i delsegmentet for
kombinerad sjotransport

Tyskland uppger att linjefraktrederierna och terminaloperatorerna inom sjofartsmarknadssegmentet anvander
vertikala integrationsstrategier for att oka kundlojaliteten, trygga transportkapaciteten och internalisera
marginalerna. Tyskland hivdar vidare att en sidan strategisk utveckling frdn konkurrenternas sida innebir, nir det
giller DB Cargos sjofartsoperator TFG, en risk for volymforluster om deras nyckelkunder, dvs. befraktare av
fraktlinjer, omlokaliserar sin volym till konkurrenter som de har kontakt med inom ramen for tex. den
ovannimnda vertikala integreringen. Samtidigt anser Tyskland att en investering av en partner skulle gora det
mojligt for TFG att sikra volymerna och fa direkt tillgdng till kunderna. Tyskland forklarar vidare att man inom
ramen for DB Cargos omstruktureringsplan héller pd att utvirdera partnerskapsalternativen i detta avseende.

4.1.4.1.1.5.6 Omstruktureringsplanens 4tgird 12: omdimensionering av Kombiverkehr i delsegmentet
kombinerade inlandstransporter

Tyskland uppger att DB Cargo dger aktier (men inte har majoritetskontroll) i Kombiverkehr GmbH & Co. KG (KVG),
en av de tva ledande europeiska operatorerna (50 % av aktierna dgs av DB Cargo och resterande 50 % av &ver 200
speditorer). Tyskland anser att det dr nodvindigt att dndra den nuvarande affirsmodellen, dir DB Cargo endast
tillhandahéller rena dragtjanster, for att uppnd en ldngsiktig konkurrenskraft. Tyskland forklarar vidare att
gemensamma diskussioner rorande en ny partnerskapsbaserad affirsmodell for att uppnd lonsamhet inleddes i
augusti 2023 men inte ledde till ndgot lyckat resultat.

I detta sammanhang forklarar Tyskland vidare att det senast i januari 2025 kommer att ske en utfasning av
forbindelser som inte genererar de marginaler som krévs. Sedan tredje kvartalet 2024 har KVG bérjat 6verfora stora
delar av sitt tdgprogram till tredjepartsleverantorer av dragtjanster, sd att speditorer som efterfrigar kombinerade
transporttjanster fortsatt kommer att ha tillgdng till huvuddelen av KVG:s linjenit i framtiden. Alla DB Cargos
tjanster med KVG som inte 4r ekonomiskt lonsamma for DB Cargo har under tiden fasats ut for att férhindra
ytterligare forluster.
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4.1.4.1.1.5.7 Omstruktureringsplanens  dtgard 13: produktionsindring i delsegmentet kombinerade
inlandstransporter

(211) Tyskland forklarar att kombinerade transporttdg for nirvarande produceras utifrdn ett integrerat produktionssystem
med envagns- och systemtdgtrafik, men att synergieffekterna frin en integrerad produktion 4r mindre 4n den
komplexitet som detta leder till, vilket i sin tur leder till avbrottsrelaterade kvalitetsproblem och ett okat
resursbehov jaimfort med DB Cargos direkta konkurrenter. Tyskland havdar darfor att tvd dtgarder kommer att
genomforas inom ramen for omstruktureringsplanen:

a)  Sarskilda resurser kommer att anslds till segmentet f6r kombinerade inlandstransporter for att forbittra
produktionskvaliteten och mojliggora tagproduktion som tidigare har stillts in pd grund av bristande
produktionstillgdng.

b)  Vid den intresseforlikning som slutférdes den 2 oktober 2024 nddde parterna en &verenskommelse om att
andra foretagets befintliga arbetsforeskrifter ndr det giller kombinerade inlandstransporter. Till {6ljd av detta
uppnds samma produktivitetsokning nu som i alternativet med att ligga ut dragtjinsterna pd underleve-
rantorer med storre flexibilitet i deras arbetsmarknadsavtal och darmed hogre produktivitet hos lokforarna
(tex. Overnattning pd utstationeringsplatsen, sirskild restidsersittning), vilket ursprungligen efterstrivades.
Tyskland uppger vidare att pd grund av att man nidde denna 6verenskommelse i oktober 2024 kommer DB
Cargo nu att kunna minska antalet lokf6rare samt minska de produktionsrelaterade indirekta kostnaderna och
kontrolltornets personal pd grund av de nya arbetsforeskrifterna, som frdn och med 2025 kommer att
mojliggora en okad produktivitet. Darfor kommer DB Cargo inte att behdva Overfora verksamheten till
dragtjanstdotterbolag.

4.1.4.1.1.5.8 Omstruktureringsplanens dtgird 14: portfoljoptimering av delsegmentet fraktforsiljning

(212) Tyskland forklarar att portfoljoptimeringen redan har inletts som en del av DB Cargos omstruktureringsplan for
2023 for de verksamheter som for nirvarande inte ger den marginal som krévs och som inte tillhandahaller ett
ekonomiskt barkraftigt perspektiv. Ligmarginaltrafik som inte kan uppfylla den foreskrivna ambitionsnivan for
rorelsemarginalen och/eller for vilken kunderna inte godtar de nddvindiga prisjusteringarna kommer att tas bort
fran portfoljen. Tyskland forklarar vidare att kundernas reaktioner pé prisjusteringarna for nirvarande uppskattas
pa grundval av DB Cargos forsiljningsteams erfarenheter och att anpassningarna planeras i enlighet med detta.
Tyskland forvintar sig att volymen kommer att minska med omkring [...] % under 2024 och med omkring [...] %
under 2025 jamfort med 2023 ars volymer, och att minskningsgraden kommer att justeras om fler DB Cargo-
kunder inte accepterar prisjusteringarna.

4.1.4.1.1.5.9 Effekterna av omstruktureringsplanens dtgirder for segmentet for kombinerade transporter pd DB
Cargos EBIT-prognoser

Tabell 13
Effekterna av omstruktureringsplanens dtgirder for segmentet for kombinerade transporter pd DB Cargos
EBIT-prognoser
EBIT-effekter (i miljoner euro)
Segmenttyp Omvandlingsétgird 2024 2025 2026 2027 2028 ff
Kombinerad Produktionsmodell/Terminalnavet i [...] [...] [...] [...] [...]
sjotransport Maschen
Inkapslad produktion och dndrad [...] [...] [...] [...] [...]
utformning av nitverket
Minskade allminna [...] [...] [...] [...] [...]

administrationskostnader i alla foretag som
tillhandahéller kombinerade
sjofartstransporter (DB Cargo AG, TFG,
DBIS)

Portfoljoptimering och prisokning [...] [...] [...] [...] [...]

52/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



EUT L, 30.6.2025

SV

(213)

(214)

(215)

(216)

(217)

EBIT-effekter (i miljoner euro)

Segmenttyp Omvandlingsatgird 2024 2025 2026 2027 2028 ff
Kombinerade [...] [...] [...] [...] [...]
inlandstransporter

och fraktforsilining  Inkapslad produktion

Minskning av allminna [...] [...] [...] [...] [...]
administrationskostnader for kombinerade

inlandstransporter

Omdimensionering av Kombiverkehrs [...] [...] [...] [...] [...]

ndtverk (portfoljoptimering) och prisokning

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 33.

4.1.4.1.1.6  Omstruktureringsplanens dtgirder avseende DB Cargos europeiska dotterbolag

Tyskland forklarar att DB Cargo har utlindska dotterbolag i 13 linder: Nederldnderna, Frankrike, Danmark, Italien,
Schweiz, Belgien, Férenade kungariket, Spanien, Polen samt fyra foretag i den europeiska 6stra korridoren: Tjeckien,
Bulgarien, Ruminien och Ungern. Dotterbolagen fungerar till stor del som produktionskostnadscentrum som
erbjuder jarnvigstjanster som en utokning av jarnvigsverksamheten i hela Europa. Tyskland hivdar att syftet med
DB Cargos europeiska ndtverk dr att erbjuda heltickande grinsoverskridande logistiklosningar Gver hela
kontinenten med ursprung och destinationer i och utanfoér Tyskland, och med Tyskland som transitland eller
avsandar-/mottagarland.

Tyskland forklarar att DB Cargos europeiska dotterbolag stir for ungefir en tredjedel av foretagets totala antal
anstdllda. De har foljaktligen stor betydelse for foretagets ekonomiska resultat. Tyskland hadvdar vidare att dessa
dotterbolag ar en viktig del av DB Cargos omstruktureringsplan och att de har undersokts for att finna mojligheter
till kostnadsbesparingar. Tyskland hivdar darfor att tre overgripande kostnadsoptimeringsdtgirder kommer att
genomforas.

4.1.4.1.1.6.1 Omstruktureringsplanens dtgird 15: portfoljoptimering i de europeiska dotterbolagen

For det forsta kommer en portfoljoptimering att genomforas genom en lonsamhetsoversyn av transportverk-
samheten och en dirpd foljande definition av effektivitetsitgdrder i de tre segmenten for envagnstransporter,
systemtdgtransporter och kombinerade transporter. Tyskland forklarar att olonsamma transporter kommer att
optimeras genom en kombination av prisjusteringar, frekvenssinkningar och sammanslagningar av ursprungs- och
destinationsorter, eller s& kommer DB Cargo att ligga ned dem. Tyskland forklarar vidare att denna dtgird stimmer
vil 6verens med strategierna for alla tre segmenten.

4.1.4.1.1.6.2 Omstruktureringsplanens dtgird 16: kostnadsminskningar for de europeiska dotterbolagen

For det andra kommer det att ske kostnadsminskningar genom att sld samman depder, t.ex. mellan Tyskland och
Nederlinderna eller Tyskland och Schweiz, eller genom att minska kontorsutrymmet som en del av DB Cargos
omstruktureringsplan. Tyskland hivdar vidare att DB Cargos indirekta produktions- och administrationskostnader
kommer att minskas, till exempel genom att kundserviceuppgifterna centraliseras till kontrolltornet eller genom att
de externa anstillningarna minskas.

4.1.4.1.1.6.3 Omstruktureringsplanens atgird 17: de europeiska dotterbolagens operativa effektivitet

For det tredje kommer dtgirder for att 6ka driftseffektiviteten att genomforas som en del av DB Cargos omstrukturer-
ingsplan genom en optimering av det grinsoverskridande forarutnyttjandet (t.ex. mellan Tyskland och
Nederldnderna eller Tyskland, Schweiz och Italien), en 6kning av tillgdngsproduktiviteten samt inforandet av en
standardiserad it-infrastruktur hos DB Cargo.
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4.1.4.1.1.6.4 Effekterna av omstruktureringsplanens dtgirder for de europeiska dotterbolagen pa DB Cargos EBIT-
prognoser

Tabell 14

Effekterna av omstruktureringsplanens dtgirder for de europeiska dotterbolagen pa DB Cargos EBIT-

prognoser
EBIT-effekter (i miljoner euro)
Segmenttyp Omvandlingsétgird 2024 2025 2026 2027  2028ff
Europeiska [...] [...] [...] [...] [...]
dotterbolag Portfoljoptimering
Kostnadsminskning [...] [...] [...] [...] [...]
Operativ effektivitet [...] [...] [...] [...] [...]

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 34.

41.4.1.1.7 Omstruktureringsplanens dtgirder avseende DB Cargos administration

(218) Tyskland forklarar att forvaltningsavdelningen i DB Cargos sektorsovergripande funktion tillhandahéller viktiga
tjanster for DB Cargo. Tyskland hdvdar att omstruktureringsplanen kommer att dtgérda och undanroja ineffektivitet
till f6ljd av 6verflodiga processer, verkapacitet och tjanster med begransat mervirde.

(219) Tyskland forklarar att minskningen av komplexiteten i de olika verksamhetsenheterna inom DB Cargo forvintas
minska den administrativa kapacitet som kravs, och att dtgirderna frain och med 2024 bor leda till en minskning
med mer dn 80 heltidsekvivalenter jamfort med antalet anstéllda i juli 2023 (ca 17 % av de berorda avdelningarna).

(220) Tyskland forklarar att foljande kostnadsstillen hos DB Cargo har analyserats ingdende: it-avdelningen,
byggnadskostnader (hyra), VD-avdelningen, finansavdelningen, erbjudandehanteringsavdelningen, de inhemska
dotterbolagens administrativa kostnader och andra administrativa kostnader samt forvaltningsstrukturer.

4.1.41.1.7.1  Atgird 18 i omstruktureringsplanen: administrationens it-standardisering

(221) Tyskland hédvdar att de hoga driftskostnaderna beror pd hoga befintliga kostnader nir det giller DB Cargos
it-landskap och it-inkop. Tyskland forklarar att driftskostnaderna kommer att minskas som en del av DB Cargos
omstruktureringsplan, genom en optimering av servicenivaavtalen, molnlosningar och modernisering av befintliga
tillimpningar samt genom en nedstingning av fordldrade tillimpningar. Dessutom anger Tyskland att it-projekt-
portfoljen kommer att minskas avsevirt, och att nedskirningar kommer att goras i personalstyrkan fran en extern
tjansteleverantor.

41.41.1.7.2  Atgird 19 i omstruktureringsplanen: minskning av administrationens kontorsutrymmen

(222) Tyskland forklarar att DB Cargo for nirvarande hyr ménga fastigheter i Tyskland (cirka 760). P4 grund av det 6kade
distansarbetet hdvdar Tyskland att DB Cargo under 2024 kommer att siga upp hyresavtalen och dirmed spara
omkring 25 % av hyreskostnaderna vid sina huvudsakliga anldggningar (Mainz, Duisburg, Mannheim, Miinchen,
Berlin och Leipzig). Frdn och med 2025 uppger Tyskland att DB Cargo ocksé kommer att minska kontorsutrymmet
pa alla andra platser i Tyskland efter minskningen av den produktionsrelaterade personalen i DB Cargos samtliga
forvaltningsregioner.
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(223)

(224)

(225)

(226)

(227)

(228)

4.1.41.1.7.3  Atgird 20 i omstruktureringsplanen: minskning av administrationens marknadsforingsverksamhet
och strategiska verksamhet med DB AG

Tyskland forklarar att dubbelarbetet kommer att elimineras inom ramen for DB Cargos strategi- och policy-/
regleringsomraden, vilket kommer att leda till minskade resursbehov. Dessutom hédvdar Tyskland att DB Cargos
relativt hoga marknadsforingsbudget kommer att justeras nedét, eftersom DB Cargos behov av marknadsforing
kommer att minska ndr man genomfor farre marknadsforingskampanjer och projekt.

41.41.1.7.4  Atgird 21 i omstruktureringsplanen: digitalisering och automatisering av administrationens
manuella finansprocesser

Tyskland forklarar att DB Cargos finansavdelning bestdr av de viktigaste organisatoriska enheterna: Redovisning &
fakturering, Enhetstillsyn och Produkttillsyn & styrningslogik. Tyskland forklarar att det f6r ndrvarande stora antalet
manuella administrativa processer inom alla omraden kommer att digitaliseras eller automatiseras, sarskilt nar det
giller fakturerings- och rapporteringsprocesserna, vilket avsevirt kommer att minska de indirekta administrativa
kostnaderna.

41.41.1.7.5  Atgird 22 i omstruktureringsplanen: korrekt anpassning av storleken pi administrationens
erbjudandehanterings- och tjansteutformningsavdelningar

Tyskland forklarar att de 6verlappande uppgifterna och ansvarsomradena hos DB Cargos erbjudandehanterings- och
serviceavdelningar har lett till en utveckling av 6verdimensionerade strukturer med stor optimeringspotential. Som
en del av DB Cargos omstruktureringsplan kommer personalantalet pd dessa omraden att reduceras.

41.41.1.7.6  Atgird 23 i omstruktureringsplanen: harmonisering av administrationens struktur och de
dotterbolag som skoter den inhemska forsljningen

Tyskland forklarar att atskiljandet av uppgifterna och ansvarsomrddena for DB Cargos interna forsiljningsav-
delningar och de dotterbolag som skoter den inhemska forsdljningen dr oklar. Tyskland hivdar att DB Cargo
planerar att spara in pd de indirekta administrativa kostnaderna genom en sammanslagning av 6verlappande
funktioner.

4.1.41.1.7.7  Atgird 24 i omstruktureringsplanen: korrekt anpassning av storleken pi administrationens
ledningsstruktur

Tyskland hévdar att antalet chefer pd grund av den historiska utvecklingen av parallella strukturer inom DB Cargo ar
hogre 4n genomsnittet, vilket leder till ineffektivitet och hoga personalkostnader, sdsom overlappande uppgifter
mellan de enskilda avdelningarna inom DB Cargo och de inhemska och utlindska dotterbolagen. Tyskland hivdar
vidare att den organisatoriska komplexiteten ocksd okar administrations- och ledningsarbetet. Tyskland uppger att
det i omstruktureringsplanen foreskrivs en minskning av de verkstdllande befattningarna i de administrativa
avdelningarna, t.ex. genom att sla samman grupper eller ldgga ut verksamhet pd entreprenad.

4.1.4.1.1.7.8  Atgird 25 i omstruktureringsplanen: administrationens ovriga kostnadsminskningar

Tyskland forklarar att andra administrativa kostnader som ska minskas inom ramen for kostnadsbesparingarna i
omstruktureringsplanen inbegriper ersittningar till anstillda och ett alltfor stort cateringutbud (med tanke pa den
okade anvindningen av distansarbete).

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj

55/132



SV EUT L, 30.6.2025

4.1.4.1.1.7.9  Effekterna av omstruktureringsplanens atgirder fér DB Cargos administration pd DB Cargos EBIT-
prognoser

Tabell 15

Effekterna av omstruktureringsplanens tgirder for DB Cargos administration pd DB Cargos EBIT-

prognoser
EBIT-effekter (i miljoner euro)

Segmenttyp Omvandlingsatgird 2024 2025 2026 2027 2028 ff
Allminna Granskning av it-landskapet i riktning mot [...] [...] [...] [...] [...]
administrationskost-  mer standardisering
nader

Minskning av kontorsutrymmen med [...] [...] [...] [...] [...]

jamforelsevis hoga tilliggskostnader

Nedtrappning av marknadsforingen och [...] [...] [...] [...] [...]
den strategiska verksamheten med DB AG

Digitalisering och automatisering av [...] [...] [...] [...] [...]
manuella finansprocesser

Korrekt anpassning av storleken pa [...] [...] [...] [...] [...]
erbjudandehanterings- och
tjdnsteutformningsavdelningarna

Harmonisering av DB Cargos strukturer [...] [...] [...] [...] [...]
och strukturerna hos de dotterbolag som
skoter den inhemska forsiljningen

Korrekt anpassning av storleken pa [...] [...] [...] [...] [...]
ledningsstrukturerna

Minskning av dvriga administrativa [...] [...] [...] [...] [...]
kostnader

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 36.

41.4.1.1.8 Omstruktureringsplanens étgarder for DB Cargos indirekta kostnader for produktionen och
kontrolltornet

(229) Tyskland forklarar att DB Cargos omstruktureringsplan nir det géller de indirekta kostnaderna for produktionen och
kontrolltornet kommer att inriktas pa att minska komplexiteten i planeringen, resurstillgdngen och styrningen,
sdrskilt genom att minska tjdnstekatalogen och forenkla processerna for att minska de resurser som kravs for att
utfora respektive uppgifter.

(230) I detta ssmmanhang hivdar Tyskland att dtgdrderna for att forenkla produktionsmodellerna inom varje DB Cargo-
segment, t.ex. overgdngen frdn en integrerad produktion till sirskilda segmentspecifika produktionssystem, kommer
att leda till forenklade processer for de produktionsrelaterade indirekta kostnaderna och for kontrolltornet. Som ett
direkt resultat av det mer robusta natverket forklarar Tyskland att det kravs mindre kapacitet hos DB Cargo for t.ex.
planering och schemaldggning av tdg och for styrning av produktionsanliggningarna. Tyskland havdar vidare att
liknande effekter kommer att uppnds genom betydligt ligre behov av grinssnitt och anpassningar mellan
planeringen/fordonsstyrningen i de olika DB Cargo-segmenten.

(231) Tyskland forklarar att inforandet av processforenklingar enligt DB Cargos planer kommer att leda till betydande
minskningar av den personal som krivs for planering och leverans, for underhdll, i kontrolltornet och for
inkapslingen av kombinerade transporter. Nar det giller planering och leverans hivdar Tyskland att den
huvudsakliga DB Cargo-strategin ar att sld samman funktioner for att oka synergierna, 6ka automatiseringen och
minska de icke-visentliga processtegen, vilket bor leda till en minskning av den personal som kravs med mer dn 50
heltidsekvivalenter jamfort med juli 2023. Foljande dtgarder for detta indamadl ingér i omstruktureringsplanen.
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(232)

(233)

(234)

(235)

(236)

4.1.4.1.1.81  Atgird 26 i omstruktureringsplanen: integrering av tillgdngsstyrning och personalplanering inom
produktionen och kontrolltornet

Tyskland forklarar att integreringen av DB Cargos tillgdngsforvaltningsfunktioner (tidsplaneringen for
rangerbangdrdar (ZBA)) och personalplaneringen leder till en enhetlig tillsyn genom planeringspersonalen.
Planeringspersonalens roll dr begrinsad till att definiera den omedelbara tidsramen (frdn torsdag till sondagen i
foljande vecka). Tyskland forklarar vidare att de eventuella dndringar av skiften som gors efter det att planeringen
har inletts hanteras genom rangerbangdrdarnas tidsplanering, vilken tar hinsyn till f6ljderna av schemaldggningen i
efterfoljande led for foljande vecka (t.ex. vilointervallen for de anstillda). Tyskland anser att denna omsesidiga
hinsyn i planerings- och genomforandeaspekterna leder till ett minskat behov av DB Cargos personalutstationerare,
vilket gor det mojligt att minska DB Cargos personalantal.

4141182 Atgird 27 i omstruktureringsplanen: detaljerad planeringsminskning for produktionen och
kontrolltornet

Tyskland forklarar att det genom att rationalisera DB Cargo-planeringsforfaranden blir mojligt att uppnd en
anmirkningsvard minskning av de viktiga uppgifterna, vilket leder till en minskning av den personalstyrka som
krdvs for tillgdngsplanering. Tyskland hivdar sdrskilt att man i den kommande tidsplaneringen fér DB Cargos
rangerbangdrdar (ZBA) och vixlingsstationer (Kbf) endast kommer att inrikta sig pd att genomfora arliga
prelimindra planeringar. Denna planering kommer att begrinsas till att uppfylla minimikraven och kommer inte att
innebédra ndgra dndringar under drets gang. Dessutom kommer kollaborativ planering att utvecklas fér DB Cargos
markpersonal i form av vixlare (AB) och vagninspektorer (TWB).

4141183 Atgird 28 i omstruktureringsplanen: Sammanslagning av fordonsstyrningsfunktionerna for
produktionen och kontrolltornets personal

Tyskland forklarar att for att minska antalet regionala tigklarerare och regionala nitforvaltare hos DB Cargo kommer
DB Cargos omrddestrafikledare i framtiden ocksa att ta pa sig de lokala tigklarerarnas arbetsuppgifter. Tyskland
hivdar att tdgklarering kommer att ske antingen i det centrala kontrollcentrumet eller direkt pé plats, och att denna
process kommer att genomforas i nara samarbete med de nitforvaltare som &r stationerade i kontrolltornet.

41.41.1.8.4  Atgird 29 i omstruktureringsplanen: optimering av lingdistansskiftplaneringen for produktionen
och kontrolltornet

Tyskland forklarar att DB Cargos langdistansskiftplanering genom inforandet av IPS-systemet (integrerad planering
och styrning) ar redo for optimering och automatisering, vilket ger en betydande kapacitetseffektivitet. Tyskland
forklarar vidare att i det planerade VT-liget (driftsdagar), kommer sammanslagningen av VT, KT (kalenderdagar)
och den detaljerade skiftplaneringen att styras genom IPS-systemet, vilket leder till bade konsolidering och
automatisering. Tyskland hdvdar att man genom denna enhetliga metod tar pd sig ett forfarandemadssigt och
regionalt ansvar for DB Cargos samtliga transportvégstilldelningar. Tyskland hivdar att resultatet 4r unik,
overgripande skiftinformation som omfattar bade den operativa lingdistans- och kortdistanspersonalen. Tyskland
anser att dessa processforbittringar har potential att skapa betydande kapacitetsbesparingar for DB Cargo nér det
giller planeringen.

41.41.1.85 Atgird 30 i omstruktureringsplanen: digitalisering av underhillet for produktionen och
kontrolltornet

Tyskland forklarar att digitala underhéllslosningar kommer att genomforas for att minska den personal som krivs
och spara in pd kostnaderna for DB Cargo fram till 2027, t.ex. genom att avsevirt minska Mo6B:s (den lokala
uppdragspersonalens) tillsyn over anliggningarna genom en somlos integrering av Tillgdngar & underhdll och
genom att utnyttja digitala l6sningar sésom BISON (bildbaserad upptickt av skadlig kod) och WMS (verkstadsforvalt-
ningssystem). Tyskland forklarar vidare att en sddan forindring innebér att varje kompletterande dtgird inte
uttryckligen behover godkdnnas, eftersom anldggningarna proaktivt kommer att drivas under eget ansvar. I stillet
for att i hog grad forlita sig pd strang tillsyn kommer framtida kontrollatgirder att inriktas pa kostnadseffektiva
strategier och resultatbaserad utvirdering. Tyskland anser att dessa dtgarder bor begrinsa ett overdrivet underhll av
DB Cargos godsvagnar. Dessutom utlovar det kommande inférandet av (virtuell) centralisering, underldttad genom
kameradetektering, en mer effektiv hantering av perioder med hég arbetsbelastning. Tyskland drar darfor slutsatsen
att denna dtgird i omstruktureringsplanen kan innebéra att DB Cargos M6B ska kunna omfordela kapaciteten,
vilket skulle leda till en effektivare driftsram.
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4.1.4.1.1.8.6  Atgird 31 i omstruktureringsplanen: effektivitetsforbittringar for produktionen och kontrolltornet

(237) Tyskland forklarar att DB Cargos kontrolltorn dr ett centralt nav for samordning av verksamheten med kunderna.
Dess framsta roll ar att Gvervaka transporter i hela Europa och att samarbeta med alla partner fran borjan till slut.
Det kombinerar kundens perspektiv med produktionsmojligheterna for att optimera 16sningar for kunderna, med
fokus pa effektivitet och DB Cargos resultat. Kontrolltornet hanterar Gver 650 000 tdg och over sju miljoner
sandningar per 4r i hela Europa. Det inrittades 2022 och hade sitt ursprung i DB Cargos tidigare kundservice- och
driftscentrum.

(238) Tyskland forklarar att DB Cargos omstrukturermgsplan innehéller flera initiativ for att 6ka kontrolltornets
effektivitet. A ena sidan 4r dessa initiativ inriktade pi utveckling och inférande av ytterligare it-processer]
applikationer som kommer att gora det mojligt att avsevirt minska det manuella arbetet. A andra sidan ar dessa
initiativ inriktade pd det fortsatta genomforandet av en integrerad prestationshantering och en dndrad utformning
av kundgranssnittet — vilket infér standarder som kommer att ersitta det nuvarande stora antalet individuella
16sningar samtidigt som hénsyn tas till respektive kundkrav. Tyskland anser att sddana initiativ kommer att leda till
en minskning av DB Cargos personal med mer dn 200 heltidsanstillda jamfort med antalet heltidsanstallda i juli
2023 (omkring 18 % av de berorda avdelningarna exklusive andelen for kombinerade transporter).

(239) Tyskland forklarar vidare att den nya strategin for varje DB Cargo-delsegment inom kombinerade transporter leder
till ytterligare minskningar av de indirekta kostnaderna for produktionen och kontrolltornet. Tyskland anser att
man totalt sett bor forvinta sig en minskning med c:a 130 heltidsekvivalenter nér det géller DB Cargos indirekta
produktionskostnader, och c:a 155 heltidsekvivalenter ndr det giller kontrolltornet (bdda dessa siffror kompletterar
de siffror som tidigare framholls i foregdende avsnitt). Omkring 50 % av personalminskningen hos DB Cargo
kommer att ske pd dotterbolagsnivd. P4 grundval av detta anser Tyskland att betydande kostnadsbesparingar kan
uppnds genom att minska de indirekta kostnaderna och rationalisera processerna.

Tabell 16

Effekterna av dtgirderna rorande indirekta kostnader fér produktion och kontrolltorn i omstrukturer-
ingsplanen pd DB Cargos EBIT-prognoser

EBIT-effekter (i miljoner euro)

Segmenttyp Omvandlingsétgdrd 2024 2025 2026 2027 2028ff
Atgirder rorande indirekta L..1] .1 L[] L[] [...]
kostnader for produktionen
och kontrolltornet Planering och klarering
Underhéll .1 [ .1 [-] [...]
Kontrolltorn L..1] .1 L[] L[] [...]
Inkapsling av kombinerade transporter L..1 .1 L[] L[] [...]

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 38.

41.41.19 Omstruktureringsplanens dtgirder som svar pd ytterligare forverkligade risker

(240) Tyskland forklarar att ett antal risker som uppstod mellan 2023 och 2024 hanteras med mildrande motdtgérder som
en del av en utokad omvandlings- och omstruktureringsplan. Vissa av de risker som forverkligades och som étgardas
ir en minskning av den federala budgeten for stodsystem for godstransporter pd jirnvdg, lokforarnas
varningsstrejker, en negativ volymutveckling, 6kningar for personal- och faktorkostnader samt forseningar av
forbattringen av genomforandet av omvandlingsatgirderna.
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(241)

(242)

(243)

(244)

(245)

(246)

(247)

4.1.41.1.9.1  Atgird 32 i omstruktureringsplanen: betydande minskning av antalet anstllda till f6ljd av negativa
volymtrender

Tyskland forklarar att det beslut som forlikningskommittén fattade den 2 oktober 2024 (skal 186) gor det mojligt for
DB Cargo att kompensera for de 6kade personalkostnaderna till foljd av de nya kollektivavtalen. Det avtalade antalet
heltidsanstéllda aterspeglar i) beslutet om och genomférandet av omvandlingsplanens omstruktureringsatgirder och,
utover detta, ii) minskningen av transportvolymerna, samt iii) ett program f6r minskning av antalet anstillda som
kallas "Together Strong” och som initierats av DB AG for att minska de administrativa befattningarna inom finans, it
och personaladministration (detta program genomfors av DB Cargo utover de atgdrder for minskning av antalet
anstillda som redan avspeglas i omvandlingsplanen).

4.1.41.1.9.2  Atgird 33 i omstruktureringsplanen: faktorkostnadsminskning till foljd av negativa volymtrender

Tyskland forklarar att DB Cargo kommer att genomfora flera motdtgirder med direkt inverkan pé
materialkostnaderna. Dessa omfattar i) anpassning av underhdllsscheman samt nyttjandecykler till de minskade
transportvolymerna, ii) nedliggning av alla forsknings- och utvecklingsprojekt for process- och tillgdngsdigita-
lisering med avskrivningsperioder pd mer dn tre ar och iii) pdskyndande av portfoljoptimeringen inom
kombinerade inlandstransporter och systemtigtransporter.

4.1.41.1.9.3  Atgird 34 i omstruktureringsplanen: engingseffekter pa nettoinkomsten under 2024 till foljd av
negativa volymtrender

Tyskland forklarar att vissa positiva engdngseffekter pd rorelseintakterna och nettointdkterna realiserades under
2024. Dessa omfattar i) forsiljning av ej lingre anvindbara containrar fran den nedlagda DB Cargo-verksamheten i
Ryssland, ii) minskning av konsulttjanster och andra tjdnster och iii) skrotning av [...] godsvagnar inom segmentet
for intermodala transporter. Dessutom hade DB Cargo under 2024 en engdngsminskning pd 51 miljoner euro av de
lopande priserna pé drivenergi fran DB Energie.

4.1.41.1.9.4  Atgird 35 i omstruktureringsplanen: produktivitetsskning for underhallet hos DB Cargo

Tyskland forklarar att DB Cargo genomfor ett program for produktivitetsokning som dr inriktat pd det interna lok-
och vagnunderhallet. Programmet 4r en kostnadsminskningsplan som ar inriktad pd underhallsinfrastruktur samt
material- och personaleffektivitet, och férvintas ge 25 miljoner euro i kostnadsminskningar fram till 2026 och 100
miljoner euro i kostnadsminskningar fram till 2030.

4.1.4.1.1.9.5  Atgird 36 i omstruktureringsplanen: minskning av DB-koncernens kostnader for interna tjdnster
och drivenergi

Tyskland forklarar att pd grund av en allmidn minskning av energikostnaderna i Tyskland kan DB-koncernens
energileverantor, DB Energie, sinka sina marknadspriser for drivenergi under perioden 2025-2030. Dessutom
kommer priserna for DB AG:s interna leverantor av it-tjanster (DB Systel) att sinkas. Anvdndningen av artificiell
intelligens for att skapa digitala tjanster forvantas leda till en betydande produktivitetsokning.

41.41.1.9.6  Atgird 37 i omstruktureringsplanen: avskrivningar och investeringsminskningar

DB Cargo granskade investeringsbudgetarna for dren fram till 2030 och minskade dem till ett minimum. De
minskade investeringskostnaderna kommer att leda till en minskning av DB Cargos avskrivningskostnader.
Antagandena om livslingden for lok och vagnar kommer att justeras med avseende pd avskrivningar till
fordonsflottans nuvarande livslingd.

41.41.1.9.7  Atgird 38 i omstruktureringsplanen: forsiljning och terleasing av lok

Tyskland forklarar att DB Cargo kommer att silja och aterleasa [...] lok, vilket kommer att generera c:a [...] euro i
dolda reserver per lok.
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4.1.4.1.1.9.8  Atgird 39 i omstruktureringsplanen: dndring frin inkop till aterleasing av lok

(248) Tyskland hdvdar att DB Cargo i stéllet for att gora inkop av [...] lok kommer att dterleasa dem for att genast spara
kontanter och gora affirsmodellen mer flexibel genom att sprida leasingkostnaderna for dessa lok 6ver tid.

41.41.1.9.9  Atgird 40 i omstruktureringsplanen: forbattringar av rorelsekapitalet

(249) Tyskland forklarar att DB Cargo kommer att sélja [...] euro i fordringar i slutet av 2024 for att 6ka den totala
likviditeten och begrinsa skulderna.

4.1.41.1.9.10 Atgird 41 i omstruktureringsplanen: prisskningar for envagnstransportsegmentet

(250) Tyskland forklarar att DB Cargo fran och med 2026 kommer att utveckla ytterligare betalningsvillighet hos sina
kunder inom envagnstransportsegmentet. Foretaget kommer ocksé att fora vidare effekterna av det minskade st6d
till spartilltrade och vixlingssystem som paverkar hela jarnvigsfraktsektorn i Tyskland fran och med 2027.

41.4.1.1.10  Omstruktureringsplanens dtgirders overgripande effekt pd DB Cargos EBIT-prognoser

(251) Tabell 17 visar de forvintade ekonomiska effekterna av de nyckeldtgirder som anges i omvandlingsplanen pd DB
Cargos EBIT-prognoser for de angivna perioderna.

Tabell 17
De 6vergripande effekterna av omstruktureringsplanens atgirder pd DB Cargos EBIT-prognoser

EBIT-effekter (i miljoner euro)

Segmenttyp Omvandlingsatgird 2024 2025 2026 2027 2028 ff

Envagnstransporter Nitverksoptimering genom oversyn av [...] [...] [...] [...] [...]
utformningen

Overgripande [...] [...] [...] [...] [...]

produktionsoptimeringsatgirder med
effekter pd envagnstransporter

Kvalitetsforbattring och justering av [...] [...] [...] [...] [...]
grundpriset
Systemtdg Logistiklosningar och portfoljoptimering [...] [...] [...] [...] [...]
Okning av produktionens stabilitet (inkl. [...] [...] [...] [...] [...]
nya kollektivavtal)
Kvalitetsforbdttring och justering av [...] [...] [...] [...] [...]
grundpriset
Kombinerad Produktionsmodell/Terminalnavet i [...] [...] [...] [...] [...]
sjotransport Maschen
Inkapslad produktion och dndrad [...] [...] [...] [...] [...]

utformning av nitverket

Minskning av indirekta [...] [...] [...] [...] [...]
administrationskostnader i alla foretag som

erbjuder kombinerade sjofartstransporter

(DB Cargo AG, TFG, DBIS)

Portfoljoptimering och prisokning [...] [...] [...] [...] [...]
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EBIT-¢ffekter (i miljoner euro)

Segmenttyp Omvandlingsatgird 2024 2025 2026 2027 2028ft
Kombinerad [...] [...] [...] [...] [...]
inlandstransport Inkapslad produktion
och fraktforsiljning Minskning av indirekta [...] [...] [...] [...] [...]

administrationskostnader f6r kombinerade
inlandstransporter
Omdimensionering av Kombiverkehrs [...] [...] [...] [...] [...]
ndtverk (portfoljoptimering) och pris6kning
Europeiska [...] [...] [...] [...] [...]
dotterbolag Portfoljoptimering
Kostnadsminskning [...] [...] [...] [...] [...]
Operativ effektivitet [...] [...] [...] [...] [...]
Indirekta ) L1 L] L] L [.]
administrationskost-  Oversyn av it-landskapet i riktning mot mer
nader standardisering
Minskning av kontorsutrymmen med [...] [...] [...] [...] [...]
jamforelsevis hoga tilliggskostnader
Nedtrappning av marknadsforingen och [...] [...] [...] [...] [...]
den strategiska verksamheten med DB AG
Digitalisering och automatisering av [...] [...] [...] [...] [...]
manuella finansprocesser
Korrekt anpassning av storleken pa [...] [...] [...] [...] [...]
erbjudandehanterings- och
tjansteutformningsavdelningarna
Harmonisering av DB Cargos strukturer och [...] [...] [...] [...] [...]
strukturerna hos de dotterbolag som skoter
den inhemska forsiljningen
Korrekt anpassning av storleken pa [...] [...] [...] [...] [...]
ledningsstrukturerna
Minskning av 6vriga administrativa [...] [...] [...] [...] [...]
kostnader
Indirekta [...] [...] [...] [...] [...]
produktionskostna-
der Planering och klarering
Underhill T [.]
Kontrolltorn [...] [...] [...] [...] [...]
Inkapsling av kombinerade transporter [...] [...] [...] [...] [...]
Totalt M [.]

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 38 och 39.

(252) Foljande tabell visar de forvintade ekonomiska effekterna av de ytterligare dtgirder under bedomning for DB Cargo
som vidtogs pé grund av de risker som uppstod under 2023 och 2024 (se skil 240).
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Tabell 18
De 6vergripande effekterna av omstruktureringsplanens motatgirder pa EBIT-prognoserna i DB Cargos
grundscenario

EBIT-effekt av de motatgarder som ingér i grundscenariot 2025 2026 2027 2028 2029 2030
EBIT {or grundscenariot for 2023 [...] [...] [...] [...] [...] [...]
A Summa materialiserade risker [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Summa for motitgirderna [...] [...] [...] [...] [...] [...]
1) Motdtgirder for negativ volymtrend [...] [...] [...] [...] [...] [...]
— Ldgre antal anstillda dn i det tidigare [...] [...] [...] [...] [...] [...]

grundscenariot

— Motdtgirder — materialkostnader [...] [...] [...] [...] [...] [...]
— Okning av underh&llsproduktiviteten [...] [...] [...] [...] [...] [...]
— Ytterligare  kostnadsoptimering  av [...] [...] [...] [...] [...] [...]

envagnstransportnitet med borjan 2029

— Minskning av koncernbidraget, priser for [...] [...] [...] [...] [...] [...]
drivenergi och priser for it-tjdnster

2) Minskning av avskrivningar genom [...] [...] [...] [...] [...] [...]
minskade investeringar och beaktande av
lokens och vagnarnas faktiska livslangd

—
[l
—
[
—
—
—
—
—
—
—
—

3) Sarskild prisokning for envagnstransporter
under 2026 och 6verforing av priseffekter
eller minskade federala budgetar for
stodsystem fran och med 2027

4) Okning av andelen underentreprenader [...] [...] [...] [...] [...] [...]
inom systemtdgtransporterna inkl.
forsiljning av [...] lok under 2025/2026

5) Forsiljning och dterleasing av [...] lok [...] [...] [...] [...] [...] [...]
6) Andring frdn inkop till dterleasing av [...]

lok P T [.]
7) Forbattringar av rorelsekapitalet [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Kdlla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 44.

4.1.4.2 Finansiering av omstruktureringsplanen

Finansieringen av omstruktureringsplanen och dirtill horande kostnader bestdr framst av finansiering som kommer
fran privata killor (eget bidrag) och endast delvis av finansiering fran statligt stod.
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(254)

(255)

(256)

(257)

Omstruktureringskostnaderna och deras ovannamnda finansieringskallor beskrivs i foljande avsnitt.

4.1.4.2.1 Omstruktureringskostnader

DB Cargos omstruktureringskostnader skulle uppga till 4 187 miljoner euro, sammanfattade i Table , och skulle
bestd av foljande:

a)  Rorelseforluster: Tyskland uppger att DB Cargos rorelseforluster mellan 2022 och 2024 pé 858 miljoner euro
under 2022, 584 miljoner euro under 2023 och vad som forvintas bli 472 miljoner euro under 2024 (*)
utgor ungefar hilften av omstruktureringskostnaderna.

b)  Ovriga omstruktureringskostnader: under omstruktureringsperioden kommer DB Cargo ocksd att &dra sig
andra kostnader som har att géra med omstrukturerings- eller rérelsekostnader som inte kommer att tickas
av de forvantade intdkterna under genomférandet av omstruktureringsplanen och som 4r nédvindiga for att
planen ska kunna slutforas framgéngsrikt, t.ex.

a)  kostnader for radgivare, arbetskrafts- och personalkostnader fér DB Cargos dotterbolag samt kostnader
for att 6verfora verksamheten till DB Cargos dotterbolag, samt

b)  ovriga kapitalkostnader i investeringsplanen trots den planerade minskningen av beloppet,
rorelsekapital, refinansieringskostnader for 1an som forfaller till betalning och rorelsekostnader.

4.1.4.22 Finansieringskillor f6r omstruktureringsdtgarderna

41.422.1 Omstruktureringsstod

Tyskland identifierar de belopp som tillhandahéllits till DB Cargo inom ramen for resultatdverforingsavtalet for
tickning av rorelseforlusterna for 2022, 2023 och 2024 som killor till stodfinansieringen av omstrukturering-
skostnaderna, dvs. 858 miljoner euro under 2022, 584 miljoner euro under 2023 och vad som f6rvintas bli 472
miljoner euro under 2024 (*'), till en summa av 1 914 miljoner euro.

4.1.4.2.2.2 Eget bidrag frdn stodmottagaren

Tyskland identifierar foljande huvudsakliga killor till DB Cargos bidrag till omstruktureringskostnaderna och anger
att av de finansiella instrument som anvinds som killor till den koncerninterna finansieringen av omstrukturering-
skostnaderna forvintas samtliga emitteras pd marknadsvillkor till DB Cargo AG, och samtliga kommer att
tillhandahéllas under omstruktureringsperioden s att de kan bidra till en effektiv finansiering av omstrukturer-
ingsplanen (*3):

a) 842 miljoner euro i efterstillda konvertibla 1n tillgingliga frn den 15 november 2024 till den 31 december
2026 (*), bestdende av

a)  Den 15 november 2024, efterstillda konvertibla 1an pd sammanlagt 218 miljoner euro till och med den
31 december 2031.

b)  Den 1 april 2025, efterstdllda konvertibla ln pa totalt 110 miljoner euro fram till den 31 december
2031.

¢)  Under 2025, efterstillda konvertibla l&n pa totalt 83 miljoner euro fram till den 31 december 2031.

d)  Den 1 december 2026, efterstillda konvertibla ldn pé totalt 315 miljoner euro fram till den 31 december
2031.

e)  Under 2026, efterstillda konvertibla ldn pa totalt 116 miljoner euro fram till den 31 december 2031.

(*) Prognos till och med den 22 november 2024.

(") De forluster som forvintas 6verforas for 2024 (berdknade till och med den 22 november 2024) inbegriper, utan inverkan pa EBITDA
och EBT enligt prognoserna, en uppskjuten skatteskuld som uppskattas till 18 miljoner euro. Den forlust som DB Cargo overfor till
DB AG okar séledes jamfort med vad som annars skulle ha 6verforts utan uppsigningen av resultatéverforingsavtalet.

(*) Tabell 29: Lén, kreditlinefaciliteter, tillfilliga kreditlinor och mezzaninkapital (efterstdllda konvertibla 1an) for DB Cargo AG under
2025-2029 enligt Tysklands uppdaterade version av omstruktureringsplanen for statligt stod ("DB Cargo State Aid Restructuring
Plan”), som lades fram den 31 oktober 2024.

(*) Fran § 2.1 i mezzaninlaneavtalet om en finansieringsram pé [842] 000,00 euro.
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Dessa ldn far enbart anvindas for refinansiering av befintliga ldneavtal mellan de avtalsslutande parterna (*4).

Réntan for utbetalda trancher ska vara lika med (*°) i) euroswaprintan for fem r (2,275 % fran och med mitten
av november 2024) (*), ii) plus den spread som faststillts enligt marknadsvillkoren for refinansiering av
langivaren (i september 2024 var spreaden [...] % per ar for utnyttjanden i euro) och ldntagarens faststillda
kreditvirdighet (lntagaren far for nirvarande kreditbetyget ”[...]” av langivaren). Kreditbetygen ses vanligtvis
over och justeras drligen, och iii) plus en marginal pd [...] % per dr for att dterspegla att ldnen ar efterstdllda.
Denna marginal berdknades genom att jimfora marknadsvirderingen av DB-koncernens efterstillda
obligation som forfaller till betalning 2029 med loptidsjimforelserna av DB-koncernens prioriterade likvida
obligationer. Foljaktligen uppgér den tillimpliga rantesatsen for ndrvarande till [...] % pa drsbasis.

Dessutom kan lanen endast anvindas av DB Cargo om det planerade genomférandet av omstrukturer-
ingsplanen foljs vid tidpunkten for begdran. Detta innebdr sirskilt att DB Cargo ska uppna foljande finansiella
nyckeltal (*7):

Enligt dessa ldneavtal har lingivaren (DB AG) ndr som helst rdtt att konvertera en eller flera utestdende
trancher eller belopp for utestdende trancher till eget kapital genom tilldelningen av DB Cargos kapitalreserv,
under forutsittning att DB Cargo har genererat ett positivt drligt overskott under minst tvd pd varandra
foljande kalenderdr, upp till tvd ginger det ackumulerade &rliga 6verskottet sedan den 1 januari 2025, varifrdn
belopp som redan omvandlats till eget kapital maste dras av (*%).

Slutligen har ldntagaren inte rdtt att tillhandahélla kredit eller andra finansiella tjanster till tredje part (med
undantag for ldngivaren och Deutsche Bahn Finance GmbH) (**).

f) 325 miljoner euro i kreditlinefaciliteter som redan tillhandahallits och undertecknats av DB AG frdn och
med den 1 augusti 2024 till och med den 31 december 2026 (*°). Den tillimpliga rintesatsen for det
individuella utnyttjandet berdknas pa grundval av den interbanklanerdnta (t.ex. Euribor 6 manader pa
2,743 % frén i mitten av november 2024, pd drsbasis) (') som giller fér den Gverenskomna
ranteperioden vid tidpunkten for laneansokan (marknadsuppgifter frin Reuters) plus en marginal som
faststills enligt marknadsvillkoren (som for nirvarande uppgér till [...] % per r for utnyttjanden i euro)
for langivarens refinansiering och lantagarens faststillda kreditvirdighet. Lintagaren fir for nirvarande
kreditbetyget ”[...]” av langivaren. Kreditbetygen ses vanligtvis over och justeras arligen. Foljaktligen
uppgér den tillimpliga rdntesatsen t.ex. for en sexménadersperiod for narvarande till [...] % pd drsbasis.

(*) Frén § 1.3 i mezzaninldneavtalet om en finansieringsram pa [842] 000,00 euro.

(*) Fran § 5.1 och 5.2 i mezzaninldneavtalet om en finansieringsram pa [842] 000,00.

(*) Enligt berdkning frdn allmint tillgdngliga killor sdsom www.investing.com (https://www.investing.com/rates-bonds/eur-5-years-irs-
interest-rate-swap-historical-data).

(*’) Frén § 2.3 i mezzaninldneavtalet om en finansieringsram pa [842] 000,00 euro.

(*) Frén avsnitt 7 a i mezzaninlaneavtalet om en finansieringsram pé [842] 000,00 euro.

(*) Frén § 12 i mezzaninldneavtalet om en finansieringsram pa [842] 000,00 euro.

(") Frén § 1.1 och 1.2 i ramavtalet om en kreditlina pa 325 000 000,00 euro.

(") Isin offentligt tillgingliga form frdn killor som www.euribor-rates.eu (https://www.euribor-rates.eu/en/).
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Enligt detta laneavtal har DB Cargo inte ritt att tillhandahalla krediter eller andra finansiella tjanster till tredje
part (med undantag for langivaren och Deutsche Bahn Finance GmbH) (*2).

Dessutom dtar sig DB Cargo att inhdmta forhandsgodkinnande frin DB AG:s kreditkommittéer for foljande
affarspolitiska beslut (*):

a)  Under forutsittning att DB Cargo vid den aktuella tidpunkten har utnyttjat kreditlinan p& hogst 250
miljoner euro: i) investerings- och avyttringsprojekt, som inte ingdr i den nuvarande affiarsplaneringen
pd medelldng sikt och som uppgér till mer dn 10 miljoner euro per projekt, och ii) ingdende av andra
framtida dtaganden som inte ingdr i den nuvarande affirsplaneringen p& medelling sikt och som
uppgér till mer 4n 10 miljoner euro per projekt.

b)  Under forutsittning att DB Cargo vid den aktuella tidpunkten har utnyttjat kreditlinan pd mer dn 250
miljoner euro: i) Investerings- och avyttringsprojekt med en total volym pd mer 4n 5 miljoner euro per
projekt, och ii) ingdende av andra framtida dtaganden som overstiger 5 miljoner euro per projekt.

¢)  Nir det giller projekt for forsiljning och dterleasing tar sig DB Cargo att lata langivaren kontrollera
marknadsvillkoren.

Slutligen tillhandahalls kreditlinefaciliteten endast om DB Cargo atar sig att garantera att foljande finansiella
nyckeltal uppfylls och att vid behov vidta korrigerande atgirder for att forhindra att nyckeltalen Gverskrids.
Om nyckeltalen overskrids har kreditgivaren rétt att siga upp kreditavtalet (*%).

434 miljoner euro i en tillfillig kreditlina som redan har tillhandahallits och undertecknats av DB AG och som
var tillgidnglig fran den 1 augusti 2024 till och med den 31 mars 2025 (*) pd marknadsmdssiga villkor. Den
tillimpliga rdntesatsen beriknas pd grundval av den interbankrinta som giller for den 6verenskomna
ranteperioden (t.ex. Euribor 6 manader pd 2,743 % fran i mitten av november 2024, pa arsbasis) (**) vid
tidpunkten for ldneansokan (pd grundval av realtidsmarknadsuppgifter fran Reuters) plus en marginal som
faststalls enligt marknadsvillkoren (som for ndrvarande ligger pé [...] % per ar for uttag i euro) for langivarens
refinansiering och ldntagarens faststillda kreditvardighet (). Lintagaren har for ndrvarande kreditbetyget
”[...]". Kreditbetygen ses vanligtvis 6ver och justeras drligen. Foljaktligen uppgar den tillimpliga rantesatsen
t.ex. for en sexmanadersperiod vid tiden for kommissionens beslut till [...] % pd drsbasis.

°) Frdn § 12.1 i ramavtalet om en kreditlina pa 325 000 000,00 euro.

) Fran § 12.2 i ramavtalet om en kreditlina pa 325 000 000,00 euro.

94
95
96
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)
)
)
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ran § 12.3 i ramavtalet om en kreditlina pd 325 000 000,00 euro.

ran § 1.1 och 1.2 i ramavtalet om en overbryggande kreditlina ("6verbryggande finansiering”) pa 434 000 000,00 euro.
sin offentligt tillgingliga form frén killor som www.euribor-rates.eu (https:/[www.euribor-rates.eu/en/).

ran § 5.1 i ramavtalet om en overbryggande kreditlina ("6verbryggande finansiering”) pa 434 000 000,00 euro.
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Fram till dess att alla utestdende kreditbelopp inom dessa kreditlinor har aterbetalats till fullo atar sig DB Cargo att
inte stilla ndgra sikerheter till andra borgendrer, sdrskilt i form av inteckningar i foretagets nuvarande eller framtida
tillgdngar, savida inte langivaren pd férhand har gett sitt skriftliga samtycke till att sddana garantier beviljas (*).

9

[460-560] miljoner euro i avyttringar som ska genomforas fram till 2026 (enligt beskrivningen i skilen 305 a
och 318), bestdende av

den forvintade forsiljningen av tillgdngen (lokomotiv) pa grund av en 6kad andel underentreprenader i
den planerade forsiljningen av 6verskottslok i de kombinerade transporterna pé cirka [...] miljoner euro
den planerade forsiljningen av overskottslok frén den tysk-franska korridoren for cirka [...] miljoner

avyttringen av utvalda dotterbolags aktieinnehav ([...]) for cirka [...] miljoner euro under 2025, och
den forvintade forsdljningen av en betydande andel i DB Cargo [...] under 2025-2026,

factoring av [...] av [100-140] miljoner euro i fordringar som innehas av DB Cargo, som har en

a)
systemtdgtransporterna pa omkring [...] miljoner euro under 2025-2026,
b)
under 2025-2026,
0)
euro under 2025-2026,
d
€)
f)
fordelaktig kreditprofil och foljaktligen lagre finansieringskostnader,
g

DB JobService GmbH:s 6vertagande av betalning av 1oner och avgdngsvederlag for de anstillda vid DB
Cargo pd sammanlagt [100-140] miljoner euro som utloses av omstruktureringsplanen, genom
tillimpning av kollektivavtal och DB AG:s koncernbestimmelser. DB JobService GmbH fungerar som
koncernens arbetsformedling, vilken DB AG har intresse av att centralisera till en “intern”
arbetsmarknad, p& grund av synergieffekter och kostnadsbesparingar nir det giller
kompetensmatchning eller avgdngsvederlagens storlek jimfort med ndr man anlitar tredjepartsle-
verantorer.

(258) Stodmottagarens eget bidrag till omstruktureringskostnaderna till f6ljd av de olika finansieringskallor som Tyskland
har lagt fram enligt redovisningen i tabell 19 skulle uppga till sammanlagt 2 291 miljoner euro, dvs. 54 % av
omstruktureringskostnaderna pa 4 205 miljoner euro, enligt uppskattningen.

Tabell 19
Sammanfattning av omstruktureringskostnaderna och deras finansieringskillor

(i miljoner euro)

OMSTRUKTURERINGSKOSTNADER E(I\EIRNO FINANSIERINGSKALLOR MN EURO
Verkliga rorelseforluster (2022-2023) 1442 | Eget bidrag, varav 2291
Forvintade rorelseforluster (2024) 472 | Efterstillda konvertibla 1an DB AG 842
Forvintade rorelseforluster (2025) [...] | Kreditlinefacilitet DB AG 325
Personalrelaterade utgifter (JobService GmbH) [...] | Tillfallig kreditlina DB AG 434
Ovriga kostnader for att flytta verksamheten [...] 41...]
till DB Cargos dotterbolag Avyttringar
Refinansiering av 1n som forfaller, CAPEX, 2020 [...]
OPEX, rorelsekapital Factoring av fordringar

Bidrag frdn JobService GmbH [...]
Omstruktureringskostnader totalt 4205

Omstruktureringsstod, varav 1914

Faktisk tickning av 1442

resultatoverforingsavtalet (2022-2023)

Forvantad tickning av 472

resultatoverforingsavtalet (2024)

(**) Frdn § 14.2 i ramavtalet om en 6verbryggande kreditlina ("overbryggande finansiering”) pd 434 000 000,00 euro.
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(259)

(260)

(261)

(262)

(263)

(264)

4.1.4.2.3 Finansiella prognoser i grundscenariot och ett pessimistiskt scenario

Tyskland forklarar att syftet med alla de antaganden enligt vilka DB Cargo for nirvarande genomf6r en omfattande
omstruktureringsplan ar att terstilla foretagets lonsamhet. DB Cargo utarbetade sin omstruktureringsplan i nira
samarbete med externa konsulter som rddgivare. Tyskland uppger att omstruktureringsplanen redan héller pa att
genomforas och att det enligt lag nodvindiga samrddet med DB Cargos arbetstagarforetridare rorande
personalatgarder har inletts.

Tyskland forklarar att de underliggande kostnadsantagandena mellan 2025 och 2029 bygger pd DB-koncernens
prognoser, med undantag for kostnadsutvecklingen foér lok och godsvagnar, som omfattas av de allminna
forvintningarna rorande inflationsutvecklingen. Mellan 2025 och 2029 berdknas kostnaderna utvecklas enligt

foljande:

Tabell 20

Kostnadsantaganden 2025-2029

(ut‘i"csﬁﬁigsﬁgtgfsﬁsis) 2025 2026 2027 2028 2029 oo
Energi [.] L] L] L] ] [.]
Linje [.] (] L] [.] [.] [.]
DB:s nitverksfaciliteter [.] L] L] L] L] [.]
Inkép av tjinster, int. ] (] (] [.] ] ]
Inkop av tjinster, nat. [.] L] (] L] [.] [.]
Tjansteutbyte, int. [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Tjinsteutbyte, nat. ] (] (] [.] ] ]
Operativ personal [.] (] L] [.] [.] [.]
Arbetsledande personal L] (] L] L] L] L]
Andra kostnader [.] ] (] [.] [.] [.]

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 57.

Tyskland havdar att antagandena i omstruktureringsplanens grundscenario paverkar alla DB Cargos affirssegment
(enkelvagnstransporter, systemtdgtransporter, kombinerade transporter) och star pé fyra huvudpelare.

For det forsta foreslds en radikal forandring av produktionssystemet som upploser sammanlinkningarna mellan
affirssegmenten och stirker ledningsincitamenten for separata affirsomrdden. Denna forindring kommer att
minska verksamhetens komplexitet och ddarmed oka stabiliteten och kvaliteten pd DB Cargos produktion inom alla
segment. Andringen av produktionssystemet kommer ocksi att gora det méjligt att minska de indirekta
kostnaderna.

For det andra, genom att prioritera 16nsamhet framfor tillvixt, inriktar sig DB Cargo pa de segment och kunder for
vilka DB Cargo innehar, eller efter genomférandet av omstruktureringsplanen kommer att uppnd, en
konkurrenskraftig marknadsposition, dvs. dir foretaget kan producera till ligsta kostnad eller erbjuda en unik
produktportfol;.

For det tredje 4r DB Cargo oppet for och utforskar aktivt mojligheterna for att gora verksamheten mer flexibel och
for att samarbeta med tredjepartspartner i syfte att ingd underentreprenadavtal eller skapa samriskforetag pé
marknader med framtida tillvixtmojligheter om och nir sddana mojligheter skulle uppstd i framtiden.
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(265) Slutligen innebidr omstruktureringsplanen en betydande forindring av hur envagnstransporterna organiseras.
Tyskland hédvdar att denna étgird tillsammans med ett offentligt finansieringssystem for envagnstransporter bor
gora det mojligt att aterstilla lonsamheten for detta strukturellt mindre gynnade segment.

(266) Som ett resultat av omstruktureringsplanen anger Tyskland att DB Cargo enligt grundscenariot forvintas uppnd
l6nsamhet under 2026 och bibehélla en varaktig lonsamhet (med ett positivt EBIT-mél pd 251 miljoner euro under
2028 och 268 miljoner euro under 2030). Detta innebir en EBIT-marginal pd 6,3 % under 2028 och dven under
2030, vilket enligt Tyskland skulle ligga i linje med de nuvarande branschriktmarkena.

(267) Trots att DB Cargos totala marknadsstillning inom den tyska godstransportsektorn sannolikt kommer att forsimras
ytterligare, sdsom har varit fallet under tidigare &r, tar grundscenariot hinsyn till att DB Cargo forvintar sig relativt
stabila absoluta produktionsresultat under de kommande &ren for envagnstransporter och systemtdg (i motsats till
en minskning av de kombinerade transporterna), vilket dairmed bidrar till jarnvagsfraktens konkurrenskraft och
dirmed till jarnvagens okade trafikandelar.

(268) Tyskland havdar vidare att omstruktureringsplanen forutsitter betydande insatser frain DB Cargos personal nér det
giller okad flexibilitet och inférande av nya frivilliga (men kompenserade) skiftmodeller med lingre arbetstider for
lokforare. Den 2 oktober 2024 enades DB Cargos forlikningskommitté om en minskning av antalet anstillda med
4 582 heltidsanstillda fram till slutet av december 2026 (ungefir 25 % av antalet anstallda jamfort med i december
2023), vilket kommer att utokas till 4 943 heltidsanstillda (ungefir 27 % av antalet anstillda) fram till slutet av
december 2029.

(269) Med tanke pd den rddande ekonomiska situationen, som kannetecknas av en brist pa kvalificerad arbetskraft, den
okande efterfragan fran den privata sektorn pd héllbara transportsitt och det ekonomiska stodet till envagnstrans-
portsegmentet, anser Tyskland att omstruktureringsplanen kommer att gynnas av positiva externa villkor och att
lonsamheten kommer att dterstillas under omstruktureringsperioden.

(270) Mot bakgrund av ovanstdende anser Tyskland att grundscenariot i DB Cargos omstruktureringsplan kommer att
gora det mojligt for foretaget att dterstilla sin lonsamhet fore utgingen av omstruktureringsperioden (den
31 december 2026) ndr det forvintas uppvisa en positiv nettoinkomst pa 95 miljoner euro.

(271) Tyskland forklarar att ett sddant ekonomiskt resultat férviantas uppnds tack vare att ett positivt EBIT genereras redan
2026 (med 188 miljoner euro) till foljd av en méttlig 6kning av intdkterna ([...]) i forhéllande till kostnadsbasen, som
forvintas forbli i stort sett oférindrad under omstruktureringsperioden ([...]), i kombination med en omfattande
omstrukturering av personalstyrkan ([...]) och en produktivitetsokning genom att verksamheten gors mer flexibel
(materialkostnader och andra rorelsekostnader [...]).

(272) Tyskland hivdar att den mattliga okningen av intdkterna i grundscenariot huvudsakligen beror pd de olika
omstruktureringsdtgarder som beskrivs i avsnitt 4.1.4 (4.1.4.1.1.2) och sarskilt f6ljande:

a)  Envagnstransportsegmentet: de produktkvalitetsforbattringar som blir foljden kommer att mojliggora
justeringar av grundpriset, och det forvintade federala stodet for envagnstransporter forvintas bidra till att
envagnstransportsegmentet blir driftsmissigt positivt under 2026 och atergdr till en rimlig 16nsamhet pd
nettoinkomstnivdn frdn och med 2027. Prisutvecklingen dterspeglar en overforing av faktorkostnadsok-
ningarna. Till foljd av detta beridknas envagnstransportsegmentet fa en mattlig volymokning mellan 2025
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och 2030 med en kumulerad érlig tillvaxttakt (CAGR) pa [...] %, medan en stadig prisokning forvintas vid en
kumulerad arlig tillvixttakt pd [...] %. Tyskland understryker dock att utan det federala stodet for
envagnstransporterna och trots de tillimpliga dtgirderna i omstruktureringsplanen skulle detta segment
fortsitta att gd med forlust.

a)  Systemtigsegmentet: pd grundval av produktivitets- och kvalitetsvinster riknar DB Cargo med att
mattligt kunna hoja priserna vid en berdknad kumulerad arlig tillvixttakt (CAGR) (**) pd cirka [...] % pa
marknaden. Dessutom forvintas en ytterligare intdktspotential fran effekterna av fraktstrukturen pa
grund av den forindrade globala politiska situationen (som gynnar energi och forsvar). Mellan 2025
och 2030 beriknas systemtdgsegmentet darfor genomga en marginell volymokning vid en kumulerad
arlig tillvaxttakt pa [...] %, medan en stadig pris6kning forvintas vid en kumulerad érlig tillvixttakt pd
[...] %. Prisutvecklingen dterspeglar en dverforing av faktorkostnadsékningarna.

b)  Segmentet for kombinerade transporter: partnerskapsalternativ utforskas inom marknadssegment med
framtida tillvixtmojligheter, dvs. inom segmentet kombinerade sjotransporter. Segmentet for
kombinerade sj6transporter forvintas genomga en mattlig volymokning mellan 2025 och 2030 med
en kumulerad drlig tillvixttakt pa [...] %, medan en stadig prisokning forvintas vid en kumulerad arlig
tillvixttakt pd [...] %. Prisutvecklingen dterspeglar en overforing av faktorkostnads6kningarna.

(273) Tyskland forklarar & andra sidan att kostnadsminskningen i grundscenariot huvudsakligen beror pé de olika
omstruktureringsdtgarder som beskrivs i avsnitt 4.1.4 (4.1.4.1.1.2), och sirskilt foljande:

Envagnstransportsegmentet: den radikala fordndringen av produktionssystemet (inkapsling) och en
genomgripande 6versyn och dndrad utformning av DB Cargos envagnstransportnit, bland annat genom en
okning av resefrekvenserna pd langa strickor, en 6versyn av matar- och distributionstjinsterna samt en
standardisering av det kommersiella utbudet.

Systemtdgsegmentet: Overgdngen till att bli en smart logistikleverantér genom i) en optimering av
kundportfoljen i riktning mot komplexa och innovativa jirnvagstransportlosningar och inforandet av
sdrskilda transporttjanster for viktiga kunder, och ii) en 6kad stabilitet och kvalitet i produktionen, bland
annat genom att separera produktionen av systemtdg frin envagnstransporterna och genom produktivi-
tetsvinster genom mer flexibla arbetsmarknadsavtal med lingre arbetstider for lokforare (pd frivillig basis)
samt en anvindning av externa tjdnsteleverantorer.

Segmentet for kombinerade transporter: inkapslingen av produktionen och uppbyggnaden av fristdende
foretag med sirskilda resurser, vilket DB Cargo forvintar sig kommer att stirka ledningsincitamenten (baserat
pd end-to-end-dgarskap) och dirmed -effektiviteten. Viktiga atgdrder dr en portfoljoptimering genom
utfasningen av olonsamma transporter (t.ex. en minskning av fraktforsiljningsvolymen péd ca [...] %),
dndringen av det erbjudna nitverket f6r kombinerade inlandstransporter och tillimpningen av en reviderad
produktionsmodell som gradvis eliminerar den nuvarande modellen med vixling av alla sj6fartsvagnar i ett
enda nav i Maschen (ndra Hamburgs hamn). Dessutom kommer processerna att rationaliseras efter specifika
affarsbehov. Dessutom nddde forlikningskommittén den 2 oktober 2024 en verenskommelse om att dndra
DB Cargos befintliga arbetsforeskrifter nir det giller kombinerade transporter. Tyskland forklarar att detta
leder till en betydande forenkling av DB Cargos affarsmodell f6r kombinerade transporter, vilken kommer att
leda till samma produktivitetsokning som det tidigare forslaget att minska DB Cargos tillhandahdllande av
dragtjanster och 6verfora dessa till dragtjanstdotterbolag med storre flexibilitet i sina arbetsmarknadsavtal och
ddrmed hogre produktivitet hos lokforarna (t.ex. dvernattning pd utstationeringsplatsen, sirskild restidser-
sattning). Tyskland forklarar vidare att DB Cargo, pd grund av man nddde denna 6verenskommelse i oktober
2024, nu kommer att kunna minska antalet egna lokforare, produktionsrelaterade arbetsledare och
kontrolltornets personal pd grund av de nya arbetsforeskrifterna, som kommer att mojliggora en okad
produktivitet. Darfor kommer DB Cargo inte att behova overfora verksamheten till dragtjanstdotterbolag.

(*) CAGR betyder kumulerad érlig tillvixttakt.
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Atgirderna leder till en personalminskning med cirka 330 heltidsekvivalenter for lokforare, cirka 130
heltidsekvivalenter for arbetsledande personal inom produktionsplanering och -styrning samt cirka 155
heltidsekvivalenter for kontrolltornstjinster jimfort med det faktiska antalet sddana befattningar i juli 2023.
Pd grundval av detta anser Tyskland att betydande kostnadsbesparingar kan uppnds av DB Cargo dven i det
segmentet.

(274) Dessutom tilligger Tyskland att omstruktureringsplanen innehdller atgirder for att hantera de indirekta
administrativa kostnaderna och produktionskostnaderna. A ena sidan forvintar sig Tyskland att principen med
vinst over tillvaxt och portfoljoptimeringen kommer att mojliggora en minskning av de indirekta kostnaderna, t.ex.
nir det giller personalkostnader och alla personalrelaterade kostnader sisom hyreskostnader for kontorslokaler. A
andra sidan forklarar Tyskland att omstruktureringsplanen kommer att innebira ett genomforande av flera effektivi-
tetsdtgirder, diribland en ldngtgdende standardisering av it-strukturerna, en minskning av overlappande
organisationsstrukturer samt reviderade planerings-, klarerings- och kontrolltornsférfaranden, och att dessa
tgarder bor bidra till att minska kostnaderna och ge mojligheten att erbjuda lonsamma tjanster till ett
konkurrenskraftigt pris. Dessa dtgdrder kommer att uppgé till en minskning med mer 4n 400 heltidsekvivalenter
totalt jimfort med det faktiska antalet sddana tjdnster i juli 2023 (utéver de dtgirder for kombinerade transporter
som redan beskrivits ovan).

(275) Tyskland betonar vidare att DB Cargos omstruktureringsplan skiljer sig fran tidigare insatser for att 6ka foretagets
effektivitet och lonsamhet. Tyskland forklarar sdrskilt att planen gér lingre 4n mer gradvisa dtgirder for att forbattra
den operativa effektiviteten genom att i grunden forindra DB Cargos produktionsprocesser samt féretagets
organisationsstruktur och foretagsstrategi.

(276) Tyskland tilldgger att de externa villkoren for ett framgéngsrikt genomforande av omstruktureringsplanen skulle vara
gynnsammare 4n tidigare, av foljande skal.

a)  Utover den underliggande tillvixten i viktiga industrier forvintas politiskt stod (sdsom system for handel med
utsldppsritter) och investeringar i jarnvégsinfrastrukturen driva p& marknadstillvixten for godstransporter pa
jirnvig. Aven om trafikandelen for godstransporter pd jirnvig tidigare har stagnerat hivdar Tyskland att det
nu finns ett starkt dtagande bade fran den tyska regeringens och Europeiska kommissionens sida att oka
trafikandelen for godstransporter pé jarnvig, och att den hogre prioritet som de ger utfasningen av fossila
brinslen inom ramen for klimatskyddspolitiken kommer att leda till storre infrastrukturinvesteringar i
godstransporter pé jarnvdg och till direkt ekonomiskt stod for att kompensera for de befintliga strukturella
nackdelarna med envagnstransportniten jimfort med lastbilstransporter.

b)  Dessutom anser Tyskland att efterfrigan pa koldioxidneutrala transportsitt 6kar bade frn den privata sektorn
och den offentliga sektorn, och att detta bor leda till en storre vilja hos befintliga och framtida kunder att betala
for godstransportlosningar, vilket Tyskland i sin tur forvéntar sig kommer att bidra till att stdrka jarnvigen i
den intermodala konkurrensen med végtransporterna.

¢)  Slutligen hiavdar Tyskland att demografin for nirvarande dndras snabbt inom DB Cargo och att denna i sig
stoder genomforandet av omstruktureringsplanen, eftersom de anstillda som kom in i foretaget genom de
stora rekryteringsprogrammen under 1980-talet nu bérjar gd i pension, vilket leder till en andel naturliga
avgangar pa grund av pension pa mer dn 3,5 % drligen — en process som kommer att pagd fram till slutet av
2020-talet. Tyskland hdvdar att denna process stoder DB Cargos omstruktureringsplan, eftersom avgangarna
inte kommer att leda till ndgot stérre behov av uppsigningar.

(277) Externa omstindigheter sdsom handelskonflikter och covid-19-pandemin har lett till en minskad ekonomisk
verksamhet och dirmed till en ndgot lagre efterfrigan pa godstransporter pd jarnvdg under de senaste dren (likt
utvecklingen av andra godstransportsegment), men till foljd av ovanstiende forvintas marknaden for
godstransporter pd jirnvdg vixa igen under de kommande dren, med en genomsnittlig arlig tillvaxttakt pd 1,6 %
fran 2022 till 2027.
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Development of rail freight performance in Europe (billion tkm)
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Kalla:  Tysklands skrivelse av den 31 oktober 2023 (2024), s. 58, uppgifter frin konsultforetaget SCI/Verkehr.

(278) Nar Tyskland betraktar varje separat affarssegment var for sig ligger man fram f6ljande synpunkter nir det géller
volymtillvixten:

a)  Envagnstransport[systemtdg: Tyskland forklarar att ménga olika typer av gods transporteras med
envagnstransporter eller systemtdg. Ngra av de mest relevanta typerna av gods dr malm, stdl, petroleum, kol,
kemikalier, fordon, avfall och konsumentvaror. Liksom kombinerade transporter har systemtdg och
envagnstransporter drabbats av makroekonomiska storningar under de senaste dren, vilket har lett till en
minskning pd 7 % under 2020 med en snabb dterhdmtning under det foljande dret (2021: 8,6 %).

b)  For éren fran 2022 till 2027 forvintas en i allmédnhet maéttlig 6kning av godstrafikvolymen pé jirnvdg med en
kumulerad arlig tillvixttakt (CAGR) pd 0,8 % per ér. Tyskland hévdar att drivkraften for denna tillvixt ar
utvecklingen av de underliggande industrierna. P4 grund av en ekonomisk 6vergdng till produktion av
halvfabrikat eller trenden mot fornybara energikillor okar inte efterfragan pa vissa ravaror (sdrskilt malm och
kol) i Europa som helhet. Till {6ljd av detta forvintas efterfrigan pa systemtdg och envagnstransporter forbli
stabil eller minska inom dessa branscher. Andra typer av produkter (t.ex. stdl, kemikalier, fordon och
konsumentvaror) forvintas skapa ytterligare efterfrigan pé systemtdg och envagnstransporter. Till exempel
forvintas en stark tillvixt i fordonsindustrin (CAGR pa 8,6 % mellan 2022 och 2027) nir den dterhdamtar sig
fran tidigare utmaningar, t.ex. storningar i forsorjningskedjan. Samtidigt utvecklas nya marknader som
forvantas erbjuda ytterligare tillvixtpotential for godstransporter pd jarnvag. Tyskland forklarar att exempel
pa dessa affirsmojligheter omfattar 16sningar i form av s.k. jarnvagspipelines for gron vitgas som behover
jarnvagsanslutningar for att 6verbrygga luckorna i de befintliga rérledningsniten, logistiska koncept for
bilbatteriproduktion samt utfasning av fossila branslen inom stélindustrin i Europa, vilket kommer att leda till
nya losningar for den cirkulira ekonomin dir skrotmetaller spelar en mycket storre roll inom
stdlproduktionen under de kommande dren. De transportvolymer som kravs kan leda till ett uppsving for
godstransporter pd jarnvig till foljd av denna utveckling.

¢)  Kombinerade transporter: Tyskland uppger att kombinerade transporter stér for en tredjedel av den europeiska
marknaden for godstransporter pa jarnvag och ocksé driver pa tillvixten med nivder som historiskt sett har
legat over genomsnittet. Dessa transporter visar en stark dterhimtning efter covid-19-pandemin pé 8,6 %
under 2021 och 3,2 % under 2022, vilket leder till en kumulerad érlig tillvixttakt pa 4,2 % mellan 2017
och 2022. Under de kommande dren forklarar Tyskland att tillvixten forvintas forbli hog med en kumulerad
arlig tillvaxttakt pd 2,6 % (2022-2027), som frimst beror pd BNP-tillvixten. Dessutom hivdar Tyskland att
kombinerade transporter kommer att gynnas framfor allt av 6kade mangder firdiga varor, en 6kande sjofart i
viktiga europeiska hamnar, 6kad containertrafik och ny hanteringsteknik for pdhangsvagnar. Samtidigt blir
kombinerade transporter mer tillgingliga pa grund av infrastrukturinvesteringar (sdrskilt terminaler) som gor
det mojligt att 6ka kapaciteten i linje med 6kningen av efterfragan.

(279) Mot bakgrund av de ovannimnda forvintningarna pd marknadstillvixten hidvdar Tyskland att DB Cargos
antaganden om volymtillvaxt dr forsiktiga och att DB Cargo pd kort och medelling sikt inte forlitar sig pé
marknadsdriven tillvixt inom envagnstransporterna. Tyskland anser att DB Cargos planering ligger under
marknadstillvixten inom segmenten for systemtdg och kombinerade transporter.
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(280) Tyskland havdar slutligen att 6vervdgandena i omstruktureringsplanen maste bedomas inte bara mot bakgrund av en
stark intermodal konkurrens med vigtransporter, utan dven mot bakgrund av en mycket konkurrensutsatt marknad
for godstransporter pd jarnvdg ur ett intramodalt perspektiv. I detta sammanhang forklarar Tyskland att andra
operatdrer an DB Cargo har en sammanlagd andel pd 57 % av godstransportvolymen pd jirnvag i Tyskland (i
tonkilometer under 2022), vilket dr en betydande andel jamfort med andra medlemsstater i Europa. I detta avseende
uppger Tyskland att DB Cargos andel av godstransportvolymen pa jarnvag i Tyskland, trots att foretaget tidigare var
den etablerade operatoren, dr den nést ldgsta av alla etablerade operatorers andelar i deras respektive hemldnder i alla
medlemsstater dir DB Cargo ar verksamt. Tyskland uppger vidare att till exempel LINEAS har en andel pd 57 % i
Belgien, Groupe SNCF har en andel pd 67 % i Frankrike och CD Cargo har en andel pd 65 % i Tjeckien. Samtidigt
har DB Cargos andel av den tyska godstransportvolymen pa jirnvdg minskat med elva procentenheter sedan 2016.

4.1.4.23.1 Finansiella uppgifter for grundscenariot

(281) P4 grundval av de antaganden som anvints for de finansiella prognoserna i DB Cargos omstruktureringsplan
forklarar Tyskland att grundscenariot i omstruktureringsplanen tar hinsyn till ett antal utvecklingar som har dgt
rum under 2023 och i borjan av 2024, sdsom tdgforarnas strejker (mellan januari och april 2024), minskningen av
de federala budgetarna for stodsystemen, den negativa volymtrenden (utan strejker och inklusive forlusten av
transportvolymer till foljd av prisoverforingar) pd grund av den ekonomiska avmattningen, inflationen och
personalens lonedkningar, den okade priskonkurrensen och forseningen av vissa av dtgirderna i DB Cargos
omstruktureringsplan. Tyskland anger att grundscenariot i detta sammanhang dven omfattar motétgarder (skil 242)
som syftar till att atgdrda de negativa effekterna av denna utveckling, sd att DB Cargo kan aterstilla sin 1onsamhet
under omstruktureringsperioden.

(282) I tabell 21 visas grundscenariots kvantifierade effekt i form av DB Cargos forvintade resultatrikning under
omstruktureringsperioden (1 januari 2022-31 december 2026).

Tabell 21

Resultatrikning fér DB Cargos grundscenario

i miljoner euro

Plane- Plane- Plane- Plane- Plane-

Faktiska Faktiska Faktiska Prognos rade rade rade rade rade Planerade
belopp  belopp  belopp 757 " pilopp belopp belopp belopp belopp PSP
2021 2022 2023 ! 2025 2026 2027 2038 2029 2030
Intakter ................. [...] [...] [...] [...] ...l .1 L[L.1 L. [...] [...]
Ovriga [...] [...] [...] [...] ... [..1 [ [.] [...] [...]
rorelseintakter ..........
Summa resultat ....... [...] [...] [...] [...] [...] [...1  [..] [..1] [...] [...]
Materialkostna- [...] [...] [...] [...] ... [..1 [ [.] [...] [...]
der ..ooooiiiii
Personalkostna- [...] [...] [...] [...] [...] [...1  [..] [..1] [...] [...]
der ..o
Ovriga [...] [...] [...] [...] ...l .1 L1 L] [...] [...]
rorelsekostnader ........
Foretagsinterna [...] [...] [.-.] [.-.] ...] L1 L[] [-] [...] [.-.]
ganster .........ooeeen.
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i miljoner euro

Plane- Plane- Plane- Plane- Plane-

Faktiska Faktiska Faktiska Prognos  rade rade rade  rade rade Planerade
belopp  belopp belopp 5374 belopp belopp belopp belopp belopp  S1OPP
2021 2022 2023 ! 2025 2036 2037 2028 2029 2030
EBITDA ................ [...] [...] [...] [...] .. 1 [ [ [ [...]
Avskrivningar .......... [...] [...] [...] [...] [...] [...] [ [ [...] [...]
EBIT ..........cennen. [...] [...] [...] [...] ... .1 [ [ [-] [..]
EBIT-marginal .......... [...] [...] [...] [...] ..] -1 [-1 [-1 [ [...]
Nettordnta .............. [...] [...] [...] [...] .. -1 [-1 [ [-] [...]
Intakter frin [...] [...] [...] [...] ... 1 -1 [ [ [...]
investeringar ............
Ovriga finansiella [...] [...] [...] [...] ...l .1 [L.1 [.1] [...] [...]
inkomster...............
Extraordindr [...] [...] [...] [...] ... 1 [-1 [ [-] [...]
inkomst .................
EBT .....ccoovvvinne.. [...] [...] [...] [...] ..] -1 [-1 [ [ [...]
Skatter .................. [...] [...] [...] [...] ...] -1 [-1 [-1 [ [...]
Resultat efter [...] [...] [...] [...] ... -1 [-1 [ T[] [...]
skatt ....................
Vinst- och [...] [...] [...] [...] ..] 1 [-1 [ [ [...]
forlustoverforing .......
Nettointikt ............ [...] [...] [...] [...] ... 1 -1 [ [-] [...]

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 16.

(283) Som framgér av tabell 21 forvintar sig Tyskland att DB Cargo dndé ska redovisa en forlust pd 348 miljoner euro
under 2024 pd EBIT-nivd, medan grundscenariot i DB Cargos omstruktureringsplan fran och med 2026 har
positiva EBIT=siffror, med borjan med [...] miljoner euro i slutet av omstruktureringsperioden (i slutet av 2026), i
allménhet tack vare nya produktionskoncept som mojliggér produktivitetsvinster och minskade personalkostnader
som svar pé volymforlusterna.

(284) Trots att nettointikten fortfarande planeras vara negativ till och med 2025 (med [...] euro) planeras den ocksa bli
positiv i slutet av omstruktureringsperioden (med [...] euro), och att stadigt 6ka darefter.

(285) Nir det giller DB Cargos prognosticerade balansrakningsmatt, vilka framgér av tabell 22, férvintar sig Tyskland att
DB Cargo kommer att bibehélla en positiv position nir det giller eget kapital under hela omstruktureringsperioden
(1 januari 2022-31 december 2026) och direfter.
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Faktiska Faktiska Faktiska

Balansrikning for DB Cargos grundscenario

(i miljoner euro)

Plane- Plane-  Plane- Plane-  Plane-
rade rade rade rade rade
belopp  belopp belopp belopp belopp
2026 2027 2028 2029 2030

Summa
tillgdngar .............

Anliggnings-
tillgdngar .............

Materiella
anldggnings-

tillgdngar ..............

Immateriella
tillgdngar ..............

Finansiella
tillgdngar ..............

Omsittning-
stillgdngar ............

Lagerhdllning .........

Kundfordr-

Ovriga fordringar och
tillgdngar ..............

Finansiella
fordringar .............

Likvida medel .........

Summa

skulder ...............
Eget kapital ..........
Skulder ..............
Avsdttningar ..........

Finansiella
skulder ................

Leverantorsskul-

der .oooiiiiiii,

Ovriga skulder ........

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 17.
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(286)

(287)

(288)

(289)

P4 grundval av DB Cargos forvintade finansiella rapporter anger Tyskland att DB Cargos viktigaste finansiella
nyckeltal forvintas utvecklas under omstruktureringsperioden pa det sitt som sammanfattas i tabell 23:
Tabell 23
Basscenario for DB Cargos omstruktureringsplan

Finansiella nyckeltal under omstruktureringsperioden och direfter

(i miljoner euro)

Faktiska Plane- Plane- Plane- Plane- Plane- Plancrade
L Prognos rade rade rade rade rade

Nyckelprestationsindikatorer belopp 2024 belo belo belo belo belo belopp

2023 2025 2026 2007 2028 2029 2030
Sysselsatt kapital [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Position nar det giller eget [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
kapital (vid drets slut)
Skulder [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Likviditetsposition (vid [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
arets slut)
EBITDA-marginal (%) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT-marginal (%) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ROE (%) (exklusive vinst- [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
och forlustoverforing) (%)
RoCE (%) (3) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

(")  ROE (avkastning pd eget kapital) = Resultat efter skatt (EAT)/eget kapital
() RoCE (avkastning pé sysselsatt kapital) = EBIT/sysselsatt kapital
Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 19.

Som framgar av tabell 23 hdvdar Tyskland att grundscenariot i DB Cargos omstruktureringsplan kommer att leda till
en forbattring av DB Cargos finansiella nyckeltal under omstruktureringsperioden, och att DB Cargos avkastning pa
sysselsatt kapital planeras 6verskrida DB Cargos vigda genomsnittliga kapitalkostnad (WACC) (') i slutet av
omstruktureringsperioden.

Tabell 24 nedan visar de senaste l6nsamhetsuppgifterna (dvs. for 2021 och 2023) for vissa av DB Cargos
konkurrenter i Europeiska unionen. Denna jimforelse omfattar tre olika grupper som kan urskiljas nir det giller
produktrelaterad marknadstackning och som var och en har olika lonsamhetsprofiler: i) integratorer med och utan
envagnsverksambhet, ii) dragtjanstleverantorer och iii) tillhandahallare av integrerade kombinerade transporter.

Enligt de uppgifter som Tyskland ldmnat var EBIT-marginalen i konkurrentgruppen, som bestar av en blandning av
europeiska jarnvigstransportforetag, i genomsnitt 2 % under perioden 2021-2023 (med ett medianvirde som
ocksé ldg pa 2 %). Baserat pd prognossiffror for 2025 forvintas DB Cargos EBIT-marginal pé [...] % ligga ndgot
under branschgenomsnittet. DB Cargo rdknar dock med att forbittra sin EBIT-marginal till [...] % senast i slutet av
omvandlingsperioden (slutet av december 2026). En sddan niva stdr sig vil jimfort med delgruppen integratorer
utan envagnsverksamhet, som i genomsnitt uppnadde en EBIT-marginal pa 5 %.

(1) Enligt Tyskland uppgar DB Cargos vigda genomsnittliga kapitalkostnad (WACC) till [...] %. WACC dr resultatet av att multiplicera
skuldkostnaden och kostnaden for eget kapital med de relevanta vikterna. Kostnaden for eget kapital pd 20 % berdknas med hjilp av
en prissittningsmodell for kapitaltillgdngar och bestar av i) den riskfria rantan pa 2,5 % och ii) den foretagsspecifika riskpremien, som
hirleds fran marknadsriskpremien pa [...] % multiplicerad med en betafaktor ([...]). Skuldkostnaden antas vara 4,5 % baserat pa ett
internt kreditbetyg pé "[...]". Viktningen baseras pé en férvintad skuldnivé i slutet av rikenskapséret 2024 pé [...] miljoner euro och
en kapitalniva pa [...] miljoner euro, ddrav en skuldsittningsgrad pa 370 %. Pd grundval av dessa antaganden hivdar Tyskland att DB
Cargos vigda genomsnittliga kapitalkostnad forvantas ligga pa omkring [...] %.
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Tabell 24

Nyckelindikatorer f6r konkurrentgruppen 2021/2023

Intdkter '
Namn Land Affirssegment it B
euro) (')
CD Cargo Tjeckien Integrator (BT, CT) 613 6 %
Rail Cargo Austria Osterrike Integrator (SW, BT, CT) 1907 1%
ZSSK Cargo Slovakien Integrator (SW, BT, CT) 304 2%
PKP Cargo Polen Integrator (SW, BT, CT) 1263 2%
TX Logistik Tyskland Integrator (BT, CT) 250 (Y 4 %2)
LINEAS Belgien Integrator (SW, BT, CT) 463 -24%
Green Cargo AB Sverige Integrator (SW, BT, CT) 426 3%
Fret SNCF Frankrike Integrator (SW, BT, CT) 730 -3%
RheinCargo Tyskland TOC 175 (Y 2% ()
Lokomotion Tyskland TOC 112 () 3% ()
Hector Rail Germany Tyskland TOC 34 -2%
HHLA Intermodal 621 16 %
(Metrans)? (%)
Tjeckien Integrerad CT-operator

PCC Intermodal Polen Integrerad CT-operator 136 6 %
boxXpress Tyskland Integrerad CT-operator 129 2%
Loconi Polen Integrerad CT-operator 49 (1 5% ()
Hupac Schweiz Integrerad CT-operator 740 1%
Naviland Cargo Frankrike Integrerad CT-operator 167 () 6 %
Aritmetiskt medelvirde 508 2%
Medianvirde 426 2%
Aritmetiskt medelvirde — 432 5%
Integratorer utan SW

Anmirkningar: SW = envagnstransport, BT = systemtdg, CT = kombinerad transport, TOC = Tégtrafikforetag

(") 1) Senaste tillgingliga siffra for 2022.

()  2) Genomsnittet av EBIT-marginalen for 2021-2022 pé grund av 1), se ovan.

()  3) Metrans ingdr i HHLA:s intermodala segment och stod for 6ver 95 % av HHLA:s intékter i detta segment under 2023.

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 27.
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4.1.

4.2.3.2 Finansiella uppgifter for det pessimistiska scenariot

(290) Tyskland forklarar att det pessimistiska scenariot i DB Cargos omstruktureringsplan bygger pa grundscenariot som
justerats for en specifik mojlig negativ utveckling.

(291) En sddan mojlig negativ utveckling sammanfattas i tabell 25.

Risker som ingdr i DB Cargos pessimistiska scenario

Risker som ingdr i det pessimistiska scenariot for
2024

2025

Tabell 25

2026

2027

2028

2029

2030

1)

Killa:

Nettorisk for minskning av federala budgetar
for stodsystem for godstransporter pd jarnvig

Minskning av systemet for finansiering av
envagnstransporter

Hogre driftskostnader till {6ljd av DB
InfraGO:s senarelidggning av inforandet av
TSD|TAF-systemet (TSD/TAF = teknisk
specifikation for driftskompatibilitet avseende
telematikapplikationer for godstrafik)

Lagre volymokning dn vad som ursprungligen
var planerat pd grund av att de hojda
avgifterna for spartilltride och de hojda
vixlingsfacilitetsavgifterna fors over till
kunderna samt pé grund av en langdragen
ekonomisk svaghet inom Tysklands
stalindustri (effekt pd EBIT efter avskaffande
endast av rorliga kostnader, sarskilt
spértilltrade och energikostnader)

A Summa materialiserade risker

L..

Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 53.

]

[..

]

(292) Som framgér av tabell 25 anser Tyskland att det pessimistiska scenariot bor dterspegla risker utover dem som redan
ingdr i grundscenariot, sisom bland annat ytterligare minskningar av de federala stodsystemen och en lagre
volymokning 4n vad som antogs i grundscenariot pd grund av de lingvariga ekonomiska svagheterna inom
stalindustrin i Tyskland.

(293) Tyskland uppger ocksd att man har identifierat motétgarder som skulle kunna vidtas om det pessimistiska scenariot
skulle forverkligas. Sddana motatgarder (frimst ytterligare kostnads- och personalminskningar samt forsiljning och
dterleasing av lok) férvintas minska de ovan angivna ytterligare risker som ingdr i det pessimistiska scenariot, sdsom
anges i foljande tabell.

Tabell 26

Motitgirder som ingédr i DB Cargos pessimistiska scenario

Motdtgdrder som ingdr i det pessimistiska scenariot 2025 2026 2028 2029 2030
EBIT i grundscenariot for 2024 ] ] o] [... [...]
A Summa materialiserade risker . . o] [... [...]
1) Operativa motdtgirder ] ] ..] [... [...]
ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj 77/132
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Motédtgarder som ingdr i det pessimistiska scenariot 2025 2026 2027 2028 2029 2030
2) Forsiljning och aterleasing av lok [...] [...] [...] [...] [...] [...]
EBIT i det pessimistiska scenariot f6r 2024 [...] [...] [...] [...] [...] [...]

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 55.

(294) Sadana motatgirder bor gora det mojligt for DB Cargo att bli lonsamt under 2026 (med ett planerat EBIT pa [...]
euro) och direfter, trots de negativa EBIT-nivderna pd [...] euro under 2025, vilket bekriftas i DB Cargos
prognostiserade resultatrikning for det pessimistiska scenariot nedan:

Tabell 27

Resultatrikning for DB Cargos pessimistiska scenario

(i miljoner euro)

Plane- Plane- Plane- Plane- Plane- Plane-
Prognos rade rade rade rade rade rade
2024 belopp belopp belopp belopp belopp belopp
2025 2026 2027 2028 2029 2030

Faktiska Faktiska Faktiska
belopp  belopp  belopp
2021 2022 2023

Intdkter ............... [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [.] [...]
Ovriga L] L] L] N
rorelseintikter ........

Summa L] L] L] M
resultat ..............

Materialkostna- L] L] L] N
der ...l

Personalkostna- [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] .17 [-] [...]
der ...l

Ovriga [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [..] [...]
rorelsekostna-

der ...l

Foretagsinterna [...] [...] [...] [...] [.-.] [...] [...] [.-.] [ [...]
ganster ...............

EBITDA ............. L] L] L] M
Avskrivningar ........ [...] [...] [...] .1 [ [ [ [...] [..] [...]
EBIT ................. [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]  [.] [...]
EBIT-marginal ........ L] L] L] N
Nettordnta ............ L] L] [ T T S
Intikter frin L] L] L] M
investeringar .........
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(i miljoner euro)

Plane- Plane- Plane- Plane- Plane- Plane-
Prognos rade rade rade rade rade rade
2024 belopp belopp belopp belopp belopp belopp
2025 2026 2027 2028 2029 2030

Faktiska Faktiska Faktiska
belopp  belopp  belopp
2021 2022 2023

Ovriga finansiella [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]  [..] [...]
inkomster ............

Extraordindr [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [..] [...]
inkomst ..............

EBT .................. [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [.-.] [...] [...]
SKatter .............. L] L] L] 0 R PO T O R O R 0 T O O
Resultat efter L] L] L] M
skatt .................

Vinst- och L] L] L] M
forlustoverfor-

ing ...l

Nettointdkt .......... [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]  [..] [...]

Kalla:  Tysklands skrivelse av den 22 november 2024 (Slutlig omstruktureringsplan), s. 49.

(295) Trots att DB Cargos nettointikt fortfarande dr mycket negativ fram till 2025 (med [...] euro) forvantar sig Tyskland
att DB Cargo kommer att bli positivt i slutet av omstruktureringsperioden dven enligt det pessimistiska scenariot
(med [...] euro), och direfter uppvisa en stadig 6kning.

(296) Nar det giller DB Cargos prognosticerade balansrikningsmatt for det pessimistiska scenariot, vilka framgér av tabell
28, forvantar sig Tyskland att DB Cargo kommer att bibehélla en positiv position nir det giller eget kapital under
hela omstruktureringsperioden och direfter.

Tabell 28

Balansrikning for DB Cargos pessimistiska scenario

(i miljoner euro)

. . . Plane- Plane- Plane- Plane-  Plane-
oy gy gy P e gy e e e e
2021 2022 2023 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Summa [...] [...] [...] L..] T[] L. 1 1 [ [...]
tillgdngar ...........
Anliggnings- L] L] [ Ll L] ] L ] Ll L
tillgdngar ...........
Materiella L] L] [ S
anldggnings-
tillgdngar ............
Immateriella L] L] [ L1 L] L L] ] Ll L
tillgdngar ............
Finansiella L] L] [ L1 L] L L] ] Ll L
tillgdngar ............
Omsiittning- L] L] [ R S A
stillgdngar ..........
Lagerhallning ........ L] L] [ PR P T R T A P
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(297)

(i miljoner euro)

Fakiska faktiska Faktiska o PO planerade PO Plane- Plane-

belo belo belo belo

001 2021 2013 2024 b2e(1)02p5p 2026 bze(l)()2p7p belopp b;g)ong bf(l)o}%p
Kundfordr- [...] [...] [...] .1 [-] [..1 [..] ] [...]
ingar ................
Ovriga fordringar [...] [...] [...] .1 [.] [...] T[] ] [...]
och tillgdngar ........
Finansiella L] L] [ L] L] L] L 1 L]
fordringar ...........
Likvida medel ....... [...] [...] [...] .1 [-] [..1 [..] ] [...]
Summa ] L] L L] L] Lol [ 1 L]
skulder .............
Eget kapital ......... L] L] [ L] L] Ll L 1 L]
Skulder ............. [...] [...] [...] .1 [.-] [..1 [..] ] [...]
Avsittningar ......... [...] [...] [...] .1 [-] .1 [..] ] [...]
Finansiella L] L] [ L] L] L] L 1 L]
skulder ..............
Leverantorsskul- [...] [...] [...] [...]  [.] [...]  [.-] ] [...]
der ...l
Ovriga L] L] [ L] L] Ll L 1 L]
skulder ..............

Kalla:  Tysklands inlaga av den 31 oktober 2024, s. 49 och 50.

Pd grundval av DB Cargos forvintade finansiella rapporter ovan anger Tyskland att DB Cargos viktigaste finansiella
nyckeltal planeras att utvecklas under omstruktureringsperioden pa det sitt som sammanfattas i foljande tabell:

Tabell 29
Pessimistiskt scenario i DB Cargos omstruktureringsplan

Finansiella nyckeltal under omstruktureringsperioden

Faktisk Plane- Plane- Plane- Plane-
Nyckelprestationsindikatorer Ij ] 1ska Prognos rade rade rade rade
(i miljoner euro) 2e 002p3p 2024 belopp belopp belopp belopp
2025 2026 2027 2028
Sysselsatt kapital [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Position ndr det galler [...] [...] [...] [...] [...] [...]
eget kapital (vid drets
slut)
Skulder [...] [...] [...] [...] [...] [...]
Likviditetsposition (vid [...] [...] [...] [...] [...] [...]
arets slut)
EBITDA-marginal (%) [...] [...] [...] [...] [...] [...]
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(298)

(299)

(300)

(301)

(302)

(303)

(304)

(305)

Faktiska Plane- Plane- Plane- Plane- Plane- Planerade

Nyckelprestationsindikatorer Prognos rade rade rade rade rade

T belopp belopp

(i miljoner euro) 2023 2024 belopp belopp belopp belopp belopp 2030

2025 2026 2027 2028 2029

EBIT-marginal (%) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
ROE (%) (exklusive vinst- [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]
och forlustoverforing) (')
RoCE (%) (3) [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...] [...]

(")  ROE (avkastning pa eget kapital) = Resultat efter skatt (EAT)/eget kapital
() RoCE (avkastning pé sysselsatt kapital) = EBIT/sysselsatt kapital
Kalla:  Tysklands inlaga av den 31 oktober 2024, s. 50.

Som framgar av tabell 29 havdar Tyskland att grundscenariot i DB Cargos omstruktureringsplan kommer att leda till
en forbittring av DB Cargos finansiella nyckeltal under omstruktureringsperioden, och att DB Cargos avkastning pa
sysselsatt kapital planeras overskrida DB Cargos vigda genomsnittliga kapitalkostnad (WACC) i slutet av omstruktu-
reringsperioden.

4.1.5 Begrinsningsdtgirder for snedvridning av konkurrens och handel

Efter flera diskussioner med kommissionen har Tyskland, for att mildra de negativa effekterna pd konkurrensen och
handeln till f6ljd av omstruktureringsstodet, foreslagit foljande atgdrder som har lagts till och &tfoljer
omvandlingsplanen, och som skulle inforas fram till den 31 december 2026:

4.1.5.1 Allménna dtaganden rorande handelspolicyn

Tyskland &tar sig att, inom ramen for sina mojligheter enligt bolagsritten, se till att DB Cargo bedriver en forsiktig,
sund och héllbar handelspolicy under genomforandet av omvandlingsplanen i syfte att dterstdlla och uppritthélla
den langsiktiga lonsamheten i enlighet med bestimmelserna i omvandlingsplanen.

Tyskland &tar sig ocksa att se till att DB Cargo inte marknadsfor beviljandet av det i foreliggande fall aktuella stodet
eller ndgon fordel som harrér fran detta.

4.1.5.1.1 Forbud mot forvirv

Tyskland garanterar, inom ramen for sina mojligheter enligt § 65 1 BHO, att DB Cargo inte forvarvar ndgra aktier
forrdn i slutet av omstruktureringsperioden. Detta galler i tillimpliga delar for forvirv av foretag genom 6verforing
av tillgdngar.

Avyttring och omstrukturering inom koncernen omfattas inte av detta {6rbud mot forvarv.

DB Cargo far forvirva aktier i ett foretag i undantagsfall, med kommissionens férhandsgodkannande, sirskilt om
detta dr nodvandigt for att sikerstilla DB Cargos lingsiktiga 16nsamhet eller av andra tvingande skil sdsom statliga
sikerhetsintressen, t.ex. kop som har att géra med Bundeswehrs transporter. Detta paverkar inte tillimpningen av
artikel 346 i EUF-fordraget.

41.5.1.2 Forsdljning av aktier

Tyskland atar sig att inom ramen for de mojligheter som foreskrivs i § 65 i BHO se till att DB Cargo siljer de aktier
som beskrivs nedan till en oberoende kopare [...]. Begreppen "forsaljning” och “avyttring” omfattar inte bara
overforing av aktier i foretaget utan dven overforing av ett foretags tillgdngar.

a)  Avyttring av aktieinnehav i foljande terminalomrdden:

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj
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d [
e [.]
o []

b)  Avyttring av en betydande minoritetsandel i kombinerade sjotransporter [...] (inklusive avyttring av [...] lok).

¢)  Avyttring av aktieinnehav i logistikdotterbolag:

(306) Avyttringarna genomfors pd ett icke-diskriminerande sitt i enlighet med ekonomiska principer och med
marknadsbaserade siljargarantier ("utféstelser och garantier”).

(307) Avyttringarna kommer att 4ga rum sd snart som mojligt och senast [...]. En forsiljning anses ha dgt rum den dag dd
ett rittsligt bindande kopeavtal (kdpeavtal) undertecknas. Vid forsiljning av delar till flera kopare édr den relevanta
dagen den dag da det sista kopeavtalet ingds.

(308) Skyldigheten att avyttra aktierna i foretagen giller dock endast om detta sker pa ekonomiskt lonsamma villkor och
dirmed inte dventyrar omstruktureringsplanens framgéng. Detta innebir foljande:

a) [...]
b [.]
o [..]

(309) I samband med det forfarande som foreskrivs i § 65 i BHO och sa ldngt det dr mojligt sakerstaller Tyskland att DB
Cargo inleder ett forsdljningsforfarande i ett tidigt skede sd att de relevanta tidsfristerna for forsaljningen kan hallas.

(310) Forvirvaren i friga maste
a)  vara oberoende av DB AG och DB Cargo,

b)  hade ekonomiska resurser, den sakkunskap och de incitament som krévs for att uppratthélla och utveckla den
forvirvade verksamheten eller de forvirvade tillgdngarna pé ett konkurrenskraftigt sitt, och

¢)  pa grundval av den information som kommissionen forfogar over fir forvirvet inte vid forsta paseendet ge
upphov till konkurrensproblem, och det bor inte heller finnas ndgon risk for att genomforandet av
dtagandena forsenas. I synnerhet mdste kOparen rimligen forvintas inforskaffa alla noédvindiga
regleringsmassiga godkinnanden for att forvirva den avyttrade verksamheten.

(311) I hindelse av ovintade forseningar fir kommissionen pd begdran samtycka till en forlingning av en
forsaljningsperiod. Tyskland ska limna in ansokan i god tid, men minst tvd veckor innan den ursprungliga
tidsfristen for genomforande 16per ut.

(312) Om [...] det framkommer att de ovanndmnda avyttringarna, eller delar av dem, inte 4r mojliga att genomfora senast
[...] kan Tyskland och DB Cargo foresla alternativa atgirder av jimforbar storlek for att begrinsa snedvridningar av
konkurrensen och limna in dem till kommissionen for godkdnnande.

(313) Fram till dess att overforingen dger rum ska DB Cargo, med hjilp av en redbar handlare ("ordentlicher Kaufmann”),
sikerstdlla att den verksamhet som ska avyttras bevarar sin ekonomiska barkraft, sdljbarhet och konkurrenskraft
och minimera risken for att den forlorar sin konkurrensmissiga potential. DB Cargo ska sirskilt

a)  inte gora ndgot som skulle kunna ha en betydande negativ inverkan pd avyttringsverksamhetens virde, ledning
eller konkurrenskraft eller som dndrar verksamhetens art och omfattning, dess tekniska eller kommersiella
strategi eller investeringspolicy,

b)  pdgrundval av de befintliga affirsplanerna och samtidigt som dessa affirsplaner vidmakthalls, ansla tillrickliga
resurser eller se till att tillrdckliga resurser tillhandahélls f6r utveckling av de tillgdngar som ska avyttras,
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(314)

(315)

(316)

(317)

¢)  vidta alla rimliga dtgdrder och bland annat skapa limpliga incitament (vanligtvis inom branschen) for att se till
att de anstdllda inte limnar avyttringsverksamheten, eller initiera de nimnda dtgirderna och incitamenten och
inte rekrytera eller overfora personal till DB Cargos dterstdende verksamhet.

4.1.5.2 Atgiirder for att stirka konkurrensen (kdp av tjinster)

Tyskland étar sig att se till att DB Cargo i allt hogre grad koper inhemska ldngviga systemtdgtransporttjinster fran
externa tredje parter. DB Cargo kommer dirfor i slutet av omstruktureringsperioden att arligen 6ka den andel
tagkilometer som tillhandahalls genom externa leverantorer i Tyskland [...] av de tdgkilometer ldngviga systemtdg-
transporter som man tillhandahdller i Tyskland. Under 2024 forvintas DB Cargo trafikera 27,7 miljoner
tagkilometer i Tyskland som helhet. Av dessa forvintas DB Cargo tillhandahélla 24,4 miljoner tdgkilometer med
sina egna produktionsresurser. Det forvintas att 3,3 miljoner tigkilometer tillhandahélls av externa jarnvagsforetag
for DB Cargos rikning (inkop av tjanster).

Det mal som avses i skil 314 forutsitter att den forvintade tigkilometervolymen i systemtdgsegmentet uppnas i
enlighet med grundscenariot i omstruktureringsplanen. I hindelse av en negativ affirsutveckling och en dirav
foljande underlatenhet att uppnd den forvintade tagkilometervolymen ska mélet minskas enligt f6ljande: Om den
forvintade tdgkilometervolymen underskrids med [...] % (eller [...] %, se skdl 314) eller mer, finns det ingen
skyldighet att anlita underleverantorer. Daremellan sker en proportionell minskning av det procentuella dtagandet
att anlita underleverantorer, t.ex. om endast [...] % av de forvintade tigkilometerna under ett kalenderdr uppnas,
mdste minst [...] % ldggas ut pa entreprenad. Denna mekanism sikerstéller att om de rliga nationella lingdistanstdg-
skilometerna i DB Cargos systemtdgsegment underskrids undviker man en 6kning av den befintliga tdgkapaciteten
utan last ("Leerlauf”), och dirmed en ytterligare forsamring av lonsamheten.

Detta tjanstekop genomfors pé ett marknadsmassigt sitt i enlighet med f6ljande grundlaggande principer:

a)  Valet av tjdnsteleverantor ska baseras pd ekonomiska principer pé ett icke-diskriminerande sitt. Tilldelningen
av kontrakt till tjdnsteleverantorer baseras pd kommersiella kriterier.

I synnerhet méste tjansteleverantoren uppfylla alla de kvalitetskrav som DB Cargos kunder stiller.

b) DB Cargo har for avsikt att uppmana limpliga leverantorer i hela EU att erbjuda inkop av storre tjdnstepaket
och kommer att striva efter att erhdlla minst tvd erbjudanden i en forsta omgang om det finns mer dn en
lamplig leverantor f6r den planerade underentreprenaden. For att sakerstilla 6ppenhet kommer den eller de
anbudsgivare som inte ndr framgdng att vederborligen informeras, och avslaget av deras anbud kommer att
vederborligen motiveras. De skyldigheter som beskrivs i foregdende mening géller endast for leverantorer som
har ldmnat in anbud.

¢)  Tjinsteleverantoren mdaste vara en redan etablerad eller potentiellt effektiv, oberoende konkurrent med
ekonomiska medel och styrkt erfarenhet for att kunna tillhandahélla inhemska langdistanssystemtégtjanster.
Ingdendet av avtalet omfattas av normala marknadskrav, dvs. DB Cargo har ritt att avsld en begdran pd grund
av bristande kompetens, bristande tillforlitlighet, bristande ekonomiska resurser eller -efterlevnadso-
verviganden.

d)  Om tjansteleverantoren underlater att, eller inte lingre kan, tillhandahélla de avtalsenliga tjansterna kommer
DB Cargo att utse en eftertrddare for dterstoden av perioden i enlighet med villkoren i detta dtagande. Om
detta inte heller 4r mojligt kan avtalets fullgorande dven ske genom sjilvforsorjning under aterstoden av
loptiden.

4.1.5.3 Tak for produktionsvolymen

DB Cargo kommer inte att 6verskrida den inhemska volymen for 2023 mitt i tonkilometer inom godstransporter pa
jarnvdg forrdn i slutet av omstruktureringsperioden. Under 2022 tillhandaholl DB Cargo 58,9 miljarder
tonkilometer i Tyskland med sin egen produktion. Under 2023 minskade tjanstevolymen till 51,2 miljarder
tonkilometer.
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4.1.5.4 Forsiljning av lok

(318) Tyskland garanterar att DB Cargo avyttrar en del av sina lok till en oberoende kdpare pd foljande villkor:

a)  For att sikerstilla genomforandet av skyldigheten att kopa tjinster (se avsnitt 4.1.5.2) kommer DB Cargo att
avyttra [...] lok frdn systemtdgsektorn till tjansteleverantoren eller tjdnsteleverantorerna pd begdran av
tjansteleverantoren eller tjinsteleverantorerna. Om inkopsmaélet minskas pé grund av att den forvintade
tdgkilometervolymen inte har uppnatts (se skil 315) justeras antalet lok som ska siljas i enlighet med detta.

b) I samband med begrinsningen av transportvolymen (se skil 317) kommer DB Cargo att avyttra [...] lok till
oberoende kopare. Detta forutsitter att den utlovade minskningen av trafiken i [...] fortgdr som planerat.

¢)  Loken maste siljas senast [...], men endast i den utstrackning som gor att dtminstone [...] kan erhéllas under
normala marknadsforhallanden (faststdllda pa grundval av gemensamma virderingsmetoder).

d)  Om det under omstruktureringsperioden visar sig att forsiljningen av ovannimnda lok inte dr mojlig, helt eller
delvis, forrdn [...], kan Tyskland och DB Cargo foresld alternativa dtgarder av jamforbar storlek eller inverkan
for att begransa snedvridningen av konkurrensen och limna in dem till kommissionen for godkinnande.

4.1.5.5 Allminna bestimmelser och slutbestimmelser for dtagandena

(319) Tyskland ska inte dndra de viktigaste delarna i omstruktureringsplanen och de aktuella dtagandena utan
kommissionens forhandsgodkinnande.

(320) Tysklands dtaganden riktar sig enbart till kommissionen och avser endast detta forfarande (SA.50952). Tredje parter
har inte pa grund av dessa dtaganden ritt till ndgot sarskilt agerande frén Tysklands, DB AG:s och/eller DB Cargos
sida.

(321) Tyskland garanterar inom ramen for sin bolagsritt att omstruktureringsplanen, inklusive alla dtaganden enligt den
angivna tidsplanen, genomf6rs fullt ut.

(322) Om ingen tidsfrist anges for vissa dtaganden ska de genomforas utan onodigt drojsmal.

(323) Kommissionen far, nir sa 4r lampligt, pd vederborligen motiverad begiran av Tyskland bevilja en forlingning av de
tidsfrister som anges i dtagandena eller omstruktureringsplanen eller, i undantagsfall, frangd, dndra eller ersitta en
eller flera av de skyldigheter och villkor som anges i dessa dtaganden eller i omstruktureringsplanen. Om Tyskland
begir forlingning av en tidsfrist ska en vederborligen underbyggd ansokan limnas in till kommissionen senast en
madnad innan den aktuella tidsfristen loper ut.

4.1.5.6 Laget rorande forsaljningen av aktier och lok

(324) Sasom beskrivs i skdl 305 a planerar DB Cargo-koncernen att avyttra foljande aktieinnehav i enheter som ar
verksamma i terminalomrdden:

a) [l
b [.],
9 [
d  [.]
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(325) Avyttringen av aktieinnehavet i terminalomrddena eller i [...] har for nirvarande gétt olika langt, vilket senast
meddelades av Tyskland den 21 november 2024, sirskilt enligt foljande:

a) [...]-
b)  Nar det giller avyttringarna av terminalomrdden, sérskilt foljande:

-],
[...],
-],
[...]
[...].
¢)  Nar det giller logistikdotterbolagen, sirskilt foljande:

’

[...]
[...]
(], [ 1%,

[...].

(326) Enligt de uppgifter som Tyskland har limnat har de foretag som berors av forsiljningen av DB Cargo-koncernens
aktieinnehav i olika medlemsstater i genomsnitt visat sig vara lonsamma 6ver tid. I Table 30 redovisas de vinster
som under 2021, 2022 och 2023 genererades av de berorda foretagen, som framst har sina siten i Tyskland, till en
summa pd minst [...] euro totalt fore skatt.

Tabell 30
Intikter som genereras av de enskilda féretagen

(i miljoner euro, avrundade belopp)

2021 2022 2023

[.] [.] [.] [.] [.]

[.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]

[.] [.] [..] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]

[.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]
[..] [.] [.] [.] [.]
[.] [.] [.] [.] [.]
[..] [.] [.] [.] [.]

() [..]-
([
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(i miljoner euro, avrundade belopp)

2021 2022 2023

(O[]
Kalla:  Tysklands inlaga.

(327) De lok som ska avyttras (skdl 318) kommer fran DB Cargos befintliga flotta och ar enligt Tyskland moderna,
virdefulla och underhdllna i enlighet med gillande riktlinjer. Loken kommer att indelas i tre grupper:
i) standardiserade, nationella ellok, ii) hogpresterande, nationella ellok och iii) moderna driftskompatibla ellok.

5. BEDOMNING AV ATGARDERNA

(328) 1detta avsnitt bedoms huruvida de granskade dtgirderna utgér statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i
EUF-fordraget, och om de i s4 fall utgor nytt stod. Hir bedoms ocksa huruvida de ar lagliga och om de kan anses vara
forenliga med den inre marknaden.

5.1 Forekomst av statligt stod

(329) I artikel 107.1 i EUF-fordraget faststills f6ljande: "Om inte annat foreskrivs i fordragen, 4r stod som ges av en
medlemsstat eller med hjilp av statliga medel, av vilket slag det 4n 4r, som snedvrider eller hotar att snedvrida
konkurrensen genom att gynna vissa foretag eller viss produktion, oférenligt med den inre marknaden i den
utstrackning det paverkar handeln mellan medlemsstaterna.”

(330) For att en dtgard till ett foretag ska klassificeras som stod i den mening som avses i denna bestimmelse méste darfor
foljande kumulativa villkor vara uppfyllda: i) dtgdrden maste kunna tillskrivas staten och finansieras med statliga
medel, ii) dtgdrden maste medfora en fordel for mottagarforetaget, iii) fordelen maste vara selektiv, och iv) dtgiarden
mdste snedvrida eller hota att snedvrida konkurrensen och paverka handeln mellan medlemsstaterna.

(331) Nar det giller Tysklands argument att atgirderna i friga ror interna forbindelser inom den enda ekonomiska enhet
som leds av DB AG (se skilen 102-104) mdste det pdminnas om att dverforingar inom en offentlig koncern enligt
lagstiftningen om statligt stod kan utgora statligt stod om till exempel medel overfors fran moderbolaget till dess
dotterbolag, dven om dessa bolag utgor ett enda foretag ur ekonomisk synvinkel (1%). Det faktum att vissa granskade
atgirder ror interna forbindelser inom den koncern som leds av DB AG utesluter darfor inte att dessa atgirder
bedéms enligt artikel 107.1 i EUF-fordraget.

(1%) Se kommissionens tillkdnnagivande om begreppet statligt stod som avses i artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssitt (EUT C 262, 19.7.2016, s. 1), punkt 49 och den rdttspraxis som anges diri. Se dven tribunalens dom av den 25 juni
2015, SACE och SACE BT/kommissionen, T-305/13, ECLLEU:T:2015:435.
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(332)

(333)

(334)

(335)

(336)

(337)

Sésom anges i skilen 10, 15 och 23-38 har DB Cargo dessutom bildats som ett aktiebolag (Aktiengesellschaft), med
tillgdngar, personal och medel for att tillhandahélla jirnvigstransport av gods mot betalning pa de geografiska
marknader dir foretaget ar verksamt. DB Cargo skoter sin verksambhet sjdlvstiandigt i den mening att foretaget sjalvt
beslutar om sina affirs- och marknadsforingspolicyer samt sin strategiska policy oberoende av DB AG:s verksamhet.
DB Cargo har sina egna kunder, som ar specifika for godstransportsektorn pa jirnvdg och skiljer sig fran inkopare av
persontrafik. Dessutom hdrror DB Cargos svérigheter frin foretagets egen verksamhet och ir specifika for denna
verksambhet (se skl 449 ff). I en liknande situation har kommissionen redan ansett att ett foretag fér godstransport
pd jarnvdg som tillhor en storre jirnvigskoncern var ett separat foretag vid tillimpningen av riktlinjerna for
undsittning och omstrukturering (1.

Av detta foljer att DB Cargo ir ett foretag enligt artikel 107.1 i EUF-fordraget. Om de granskade dtgirderna visar sig
ge DB Cargo en ekonomisk fordel gynnar de ett féretag som ar stddmottagare av dessa dtgarder.

5.1.1 Anvindning av statliga medel

Endast formdner som beviljats direkt eller indirekt genom statliga medel kan utgéra statligt stod i den mening som
avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget (). I statliga medel ingdr alla medel som hirror frdn den offentliga
sektorn ("%, inklusive medel frdn inomstatliga enheter ('””) och, under vissa omstindigheter, medel fran privata
organ. Medel frin offentliga foretag utgor ocksé statliga medel i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-
fordraget, eftersom staten kan styra anvindningen av dessa medel (***) och dven darfor att ett underskott eller en
vinst frin ett offentligt foretag minskar eller okar statens medel.

DB AG é4gs till 100 % av den tyska staten (skdlen 11-13). DB ML &gdes till 100 % av DB AG innan det inforlivades
med DB AG (skdl 14). DB AG:s medel ar, och DB ML:s medel var, darfor statliga medel och dtgirderna 1, 2 och 3
finansieras dirmed med statliga medel. Atgard 4 finansieras med medel frin ett offentligt organ — Federala
jarnvagsfonden (BEV) — (skil 77) och den finansieras dirmed ocksd med statliga medel.

[ f6ljande avsnitt kommer kommissionen darfor att bedéma om de granskade dtgirderna kan tillskrivas staten och
om de i sé fall ger DB Cargo en selektiv fordel. Om dessa villkor dr uppfyllda kommer kommissionen att bedoma
om de relevanta tgirderna kan snedvrida eller hotar att snedvrida konkurrensen och péverka handeln mellan
medlemsstaterna.

5.1.2 Huruvida dtgdrderna kan tillskrivas staten

For att avgora om en atgard som beviljats genom offentligdgda foretag kan tillskrivas staten ar det nodvindigt att
faststilla huruvida de offentliga myndigheterna kan anses ha varit delaktiga pa ett eller annat sitt i antagandet av
atgarden. Frdgan huruvida en dtgird som vidtagits av ett offentligt foretag kan tillskrivas staten kan avgoras med
ledning av ett antal indicier som foljer av samtliga omstindigheter i det enskilda fallet och det sammanhang i vilket
atgirden har vidtagits (1)

(***) Kommissionens beslut K(2004) 3955 slutlig av den 2 mars 2005 i drende N 386/2004 — France Aide a la restructuration a Fret SNCF,
EUT C172,12.7.2005, s. 3, skilen 133-135 och 146.

(") Domstolens dom av den 24 januari 1978, Van Tiggele, 82/77, ECLLEU:C:1978:10, punkterna 25 och 26; tribunalens dom av den
12 december 1996, Air France/kommissionen, méal T-358/94, ECLLEU:T:1996:194, punkt 63.

(") Tribunalens dom av den 12 december 1996, Air France/kommissionen, mal T-358/94, ECLEU:T:1996:194, punkt 56.

(") Domstolens dom av den 14 oktober 1987, Tyskland/kommissionen, C-248/84, ECLLEU:C:1987:437, punkt 17; tribunalens dom av
den 6 mars 2002, Territorio Histérico de Alava m.fl.kommissionen, forenade malen T-92/00 och T-103/00, ECLLEU:T:2002:61,
punkt 57.

(") Domstolens dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (Stardust), C-482/99, ECLLEU:C:2002:294, punkt 38. Se dven
domstolens domar av den 29 april 2004, Grekland/kommissionen, C-278/00, ECLLEU:C:2004:239, punkterna 53 och 54, av den
8 maj 2003, Italien och SIM 2 Multimedia SpA/kommissionen, férenade mélen C-328/99 och C-399/00, ECLLEU:C:2003:252,
punkterna 33 och 34, och av den 10 december 2020, C-160/19 P, Comune di Milano/kommissionen, ECLLEU:C:2020:1012,
punkterna 31 och 34 samt diri citerad réttspraxis.

(") Domstolens dom av den 2 mars 2021, kommissionen/Italien, C-425/19 P, ECLLEU:C:2021:154, punkterna 59 och 60 samt diri
citerad rittspraxis.
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(338) Man kan i detta hdnseende inte krdva att kommissionen pd grundval av en exakt uppmaning ska kunna visa att de
offentliga myndigheterna specifikt har uppmuntrat det offentligdgda foretaget att vidta den aktuella tgirden. Alla
indikationer pd att de offentliga myndigheterna ar delaktiga i antagandet av en dtgird eller pd att det 4r osannolikt
att de inte dr delaktiga, dven med beaktande av atgirdens omfattning, dess innehdll eller de villkor som den
innehdller, eller, & andra sidan, pd att dessa myndigheter inte r delaktiga i antagandet av tgérden, ar relevanta ('%).

(339) Bevis som stoder slutsatsen att atgdrden kan tillskrivas staten inbegriper dessutom det faktum att det offentliga
foretaget i friga inte kunde ha fattat det ifrdgasatta beslutet utan att ta hidnsyn till myndigheternas krav eller
riktlinjer, det offentliga foretagets integration i den offentliga forvaltningens strukturer, arten av dess verksamhet
och hur denna bedrivs pd marknaden under normala konkurrensvillkor i forhéllande till privata aktorer, foretagets
rittsliga stdllning samt omfattningen av den kontroll som utdvas av de offentliga myndigheterna (").

5.1.2.1 Ersdttning for DB Cargos arliga forluster enligt resultatoverforingsavtalet (dtgdrd 1)

(340) Kommissionen konstaterar att DB AG (och dven DB ML fore sammanslagningen med DB AG) ir offentliga foretag
som bildats som Aktiengesellschaft enligt privatritten. Direktionen i ett Aktiengesellschaft dr oberoende av styrelsen
och bolagsstimman (''?). Detta innebdr att de senare i princip inte kan ge instruktioner till direktionen. Som
unionsdomstolarna upprepade ginger har faststillt 4r enbart den omstindigheten att ett offentligt foretag har
bildats som en privatrittslig kapitalassociation, mot bakgrund av det oberoende som f6ljer av denna rittsliga
stillning, dock inte tillricklig for att utesluta att en stodatgard som ett sddant foretag har vidtagit ska tillskrivas
staten. Forekomsten av en kontrollsituation och de dirmed f6ljande konkreta méjligheterna att i praktiken utova ett
dominerande inflytande innebdr att det inte direkt kan uteslutas att staten dr delaktig i de dtgdrder som vidtas av ett
sddant foretag. Foljaktligen kan det inte heller uteslutas att bestimmelserna om statligt stod i fordraget riskerar att
asidosittas, trots att foretagets rittsliga form ska beaktas som en omstindighet bland andra for att avgora huruvida
atgirden ska tillskrivas staten eller ¢j (*). I det foreliggande sammanhanget kan det inte uteslutas att staten genom
sin nirvaro i styrelsen, i vilken hilften av ledamoterna utses av aktiedgaren, indirekt skulle kunna péverka
direktionens beslut. Enligt tysk lagstiftning om Aktiengesellschaften viljs direktionen av styrelsen, vars ledamoéter inte
ar bundna av instruktioner fran aktieigarna. Kommissionen noterar dock att det finns tecken pd att vissa ledamoter
i styrelsen ocksd kan vara bundna av en skyldighet gentemot staten. Detta ir fallet ndr staten som aktiedigare utser
parlamentsledamoter eller regeringsforetradare (sdsom statssekreterare och direktorer fran de berorda ministerierna)
till styrelseledaméter. Dessa styrelseledamoter har ocksd en skyldighet eller ett starkt incitament att agera i
regeringens intresse nér det giller transportpolitik och budgetrelaterade fragor rorande DB AG (skil 96 b.2).

(341) Eftersom DB AG dr helt statsdgt (skdl 11) kan forbundsrepubliken Tyskland som enda aktiedgare fatta alla beslut i
DB AG:s bolagsstimma pd egen hand och dirmed ut6va (exklusivt) inflytande pd DB AG:s strategiska inriktning.
Kommissionen noterar dessutom att Tyskland, som dgare till 100 % av aktierna, i generalforsamlingen (ensamt) kan
paverka valet av DB AG:s styrelse, som i sin tur véljer DB AG:s direktion. Tyskland kan séledes indirekt paverka de
ledningsbeslut som fattas av DB AG:s direktion dven i forhédllande till DB AG:s dotterbolag, inklusive DB Cargo och,
fram till 2016, DB ML, dven om de utvalda styrelseledaméterna strangt taget inte ar statliga foretradare.

(") Domstolens dom av den 2 mars 2021, kommissionen/Italien m.fl,, C-425/19 P, ECLLEU:C:2021:154, punkterna 60 och 61 samt dari
citerad réttspraxis.

(") Domstolens dom av den 2 mars 2021, kommissionen/Italien m.fl., C-425/19 P, ECLLEU:C:2021:154, punkt 62 samt diri citerad
rdttspraxis.

("'?) Se § 76.1 i Aktiengesetz.

(") Domstolens dom av den 10 december 2020, C-160/19 P, Comune di Milano/kommissionen, ECLIEU:C:2020:1012, punkt 49 och
dari angiven rattspraxis.
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(342)

(343)

(344)

(345)

(346)

Majoriteten av DB AG:s styrelse utgors inte av statliga foretrddare. I DB AG:s styrelse ingdr dock tre statliga
foretradare som direkt utses av de tre ministerier som deltar i tillsynen av DB AG (dvs. transportministeriet,
ekonomiministeriet och finansministeriet) samt tvd ledamoter av férbundsdagen.

Enligt § 293.2 i Aktiengesetz krdvs dessutom att varje bolagsstimma med tre fjirdedelars majoritet godkinner
ingdendet av ett avtal om kontroll och/eller resultatoverforing mellan tvd Aktiengesellschaften. Tyskland havdar att
staten i enlighet med denna bestimmelse gav sitt samtycke till ingdendet av resultatoverforingsavtalet mellan DB AG
och DB Cargo. I detta avseende ska det noteras att det, dven om 2012 &rs resultatéverforingsavtal inte ingicks direkt
mellan DB AG och DB Cargo utan mellan DB ML och DB Cargo, vid den tidpunkt da avtalet ingicks fanns ett avtal
om kontroll- och resultatéverforing mellan DB AG och DB ML (se skil 45). I detta avseende bekraftar Tyskland att
det har funnits en kedja av resultatoverforingsavtal med olika underordningsnivder med DB AG hogst upp fram till
dess att resultatoverforingsavtalet under 2016 overfordes frin DB ML till DB AG, som hade DB Cargo som det i
slutindan berorda dotterbolaget och DB AG som det i slutindan berérda moderbolaget (skil 47). Statliga
tjdnstemdns delaktighet i ingdendet av resultatGverforingsavtalet dr ocksd en foljd av tillimpningen av
bestimmelserna i § 65.2 jimford med § 65.3 i BHO, som kriver att en berord minister godkidnner ingdendet av
kontrollavtal i statligt dgda foretag (skdl 107). Eftersom det resultatoverforingsavtal som granskats av kommissionen
har ett kontrollelement behévde den ber6rda ministern godkinna ingdendet av det avtalet.

Nar det giller det resultatéverforingsavtal som ingicks 2012 noterar kommissionen att det inledningsvis hade en
minsta 16ptid pd fem dr. Efter den inledande femdarsperioden har det automatiskt forlangts i slutet av varje budgetar
med ytterligare ett r, savida inte endera parten beslutade att avsluta det, vilket skedde 2024 (se skl 51). Det fanns
inget tak i resultatoverforingsavtalet for de forluster som DB Cargos moderbolag kunde ticka. Resultatoverfo-
ringsavtalet mellan DB ML och DB Cargo skulle darfor kunna paverka DB AG:s budget pé grund av det resultatver-
foringsavtal som ingdtts mellan DB AG och DB ML. Efter sammanslagningen av DB ML och DB AG exponerades
dirfor DB AG direkt f6r DB Cargos forluster.

Kommissionen bekriftar den preliminira slutsatsen i beslutet att inleda forfarandet att beslutet att ingd resultatover-
foringsavtalet kan tillskrivas den tyska staten. Med tanke pé den inverkan som ett sddant obegrinsat avtal skulle
kunna ha pd det statligt 4gda DB AG:s budget, maste beslutet att dr 2012 ingé detta avtal betraktas som strategiskt
for DB AG, DB ML och DB Cargo. Den strategiska betydelsen av det granskade resultatoverforingsavtalet bekriftas
ocksd av de formella godkinnandekrav som ir tillimpliga pd resultatoverforingsavtal som inbegriper en
kontrollaspekt. Det dr osannolikt att den tyska regeringen inte paverkade DB AG:s beslutsprocess med avseende pa
sddana strategiska beslut eller att regeringen var omedveten om och inte deltog i ett beslut som eventuellt innebar
en betydande ekonomisk borda for DB AG. Detta inflytande utévas sirskilt genom styrelsen och bolagsstimman
samt genom direkta kontakter mellan hogt uppsatta regeringsforetradare och DB AG:s ledning.

Enligt den tyska bolagsritten maste de avtalsslutande parternas aktiedgare godkinna resultatoverforingsavtalet.
Forekomsten av ett rattsligt giltigt resultatoverforingsavtal mellan DB AG och DB Cargo (respektive mellan DB AG
och DB ML) kan dirfor inte forklaras pa annat sitt 4n genom direkt delaktighet av den statliga foretridare som
ansvarar for statens aktieinnehav i de berorda foretagen. Under 2016 gav dessutom en statlig foretrddare som enda
aktiedgare i DB AG sitt direkta godkdnnande for sammanslagningen mellan DB AG och DB ML, vilket krivs enligt
tysk bolagsratt. Till foljd av sammanslagningen mellan DB ML och DB AG Overfordes alla rittigheter och
skyldigheter, inklusive resultatoverforingsavtalet fran 2012 (mellan DB ML och DB AG) frin DB ML till DB AG,
vilket gjorde att DB AG direkt exponerades for DB Cargos faktiska och framtida forluster. Sammanslagningen
gjordes flera manader fore utgdngen av femdrsperioden for 2012 &rs resultatoverforingsavtal, som darefter
automatiskt forlingdes pa obestimd tid, med mojlighet till arlig uppsdgning av DB AG eller DB Cargo.
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(347) Enligt rattspraxis dr det under vissa omstindigheter tinkbart att uppfyllandet av de fyra villkor som anges i
artikel 107.1 i EUF-fordraget kan bedomas vid en annan tidpunkt 4n den dé en viss dtgird trider i kraft (*'¥). Nar det
giller kommissionens slutsatser om forekomsten av en ekonomisk fordel (se skilen 393-411) kan frigan om
huruvida den tyska staten var delaktig i besluten om ingdendet och forlingningen av resultatoverforingsavtalet fran
och med 2012 eller forst senare limnas 6ppen. Det som dr mer relevant ar att nér alla villkor for forekomsten av
statligt stod enligt artikel 107.1 i EUF-fordraget var uppfyllda var resultatoverforingsavtalet fortfarande i kraft
genom vad kommissionen anser utgora statlig paverkan.

(348) Idetta avseende borjade gradvis ytterligare tecken pa att dtgiarden kunde tillskrivas staten framkomma. Nar det giller
atgirdens omfattning, och mot bakgrund av att Tyskland till fullo dgde respektive foretag, kan det faktum att
forlusterna upprepade ganger ticktes inom ramen for resultatoverforingsavtalet (se tabell 5, skil 53) samt deras
storlek inte anses ha undgatt Tyskland, sirskilt fran och med 2019, da de arliga forlusterna nistan férdubblade de
forluster som registrerades under 2015, 2016 respektive 2017, for att ddrefter 6ka till 870 miljoner euro under
2020. Med tanke pé storleken pa de forluster som behovde tickas inom ramen for resultatoverforingsavtalet ar det
dirfor osannolikt att den tyska staten inte skulle ha deltagit i besluten om fornyelse av det avtalet. Det dr snarare
troligt att den tyska staten utovade sitt dominerande inflytande 6ver DB AG for att sikerstilla att resultatoverfo-
ringsavtalet fortsitter att stodja DB Cargo trots de 6kande forluster for DB AG som genererades av resultatoverfo-
ringsavtalet. Aven om de &rliga forlingningarna av resultatdverforingsavtalet genomfordes i tysthet utgjorde dessa
forlingningar konkreta och allt mer betydelsefulla val att fortsitta stodja DB Cargo trots de ackumulerade
forlusterna. Kommissionen anser att det 4r osannolikt att DB AG:s ledning skulle ha haft frihet att upphora med
detta stod, sarskilt med tanke pa de 6kande forluster som gjorde att resultatoverforingsavtalet blev allt viktigare for
att DB Cargo skulle kunna behélla sin ekonomiska barkraft.

(349) Det dr 4n mer osannolikt att den tyska staten inte var delaktig i det faktiska beslutet om att fornya resultatoverfo-
ringsavtalet mot bakgrund av beskaffenheten hos DB Cargos verksamhet och dess relevans for de offentliga
myndigheterna, och med tanke pa att beskaffenheten hos stédmottagarens verksamhet enligt etablerad rittspraxis
ar ett tecken pd att dtgdrden kan tillskrivas staten (**°).

(350) Trots avregleringen av marknaden for godstransporter pd jarnvdg under 2007 fortsatte DB Cargo att spela en viktig
roll p& denna marknad, sirskilt inom envagnstransportsegmentet, dir foretaget fortfarande har en andel pd omkring
90 % (skal 33). Som Tyskland medger (skil 33) har envagnstransportsegmentet systematiskt gatt med forlust under
flera ar och dr ddrfor inte attraktivt for nya aktdrer utan subventioner (se skil 466 ff nir det giller betydelsen av
envagnstransportsegmentet och skilen 587-589 nir det giller det planerade offentliga stodet till denna sektor).

(351) I detta avseende noterar kommissionen att godstransporterna pd jirnvig ar av strategisk betydelse f6r den federala
regeringens transportpolitik, eftersom de bidrar till 6vergdngen frin vég till jarnvig och ar viktig for att garantera
forsorjningstryggheten for manga varor som dr nddvindiga for konsumenter och industri (*%). I Tysklands fall utgor
envagnstransporterna cirka en fjardedel av godstransporterna pa jirnvdg. De dr en viktig del av logistikkedjorna
landet 6ver och spelar en nyckelroll nir det giller att tillhandahélla forbindelser till ménga viktiga industrian-
liggningar. Dessutom fyller envagnstransporterna en stodfunktion f6r andra former av godstransport pé jirnvig,
sdsom kombinerade transporter och systemtdg, och bidrar diarfor avsevirt till jarnvagens konkurrenskraft gentemot
andra transportslag, vilket gor att de ocksd dr avgorande for att minska koldioxidutsldppen frén transportsektorn och
uppnd klimatmalen. Dessa dverviganden tvingade Tyskland att finansiera sektorsspecifika system for envagnstrans-
portsektorn frin och med 2020 (*¥).

(") Tribunalens domar av den 13 februari 2012, Budapesti Erémii Zrt/kommissionen, T-80/06 och T-182/09, ECLLEU:T:201:65,
punkterna 55 och 67 och av den 30 april 2014, Dunamenti Erémii Zrt/kommissionen, T-179/09, ECLLEU:T:2014/236, punkt 66,
den senare bekriftad genom domstolens dom av den 1 oktober 2015, Electrabel SA och Dunamenti Erémdi Zrt/kommissionen,
C-357/14 P, ECLLEU:C:2015:642.

(") Domstolens dom av den 16 maj 2002, Frankrike/kommissionen (Stardust), C-482/99, ECLIEU:C:2002:294, punkt 56.

(") Se Bundesministerium fiir Verkehr und Digitale Infrastruktur, "Masterplan Schienengiiterverkehr”, 23 juni 2017, https:/fwww.bmvi.de/
SharedDocs/DE/Publikationen/E/masterplan-schienengueterverkehr.pdf?__blob=publicationFile (himtad den 15 november 2024).

(") Se kommissionens beslut C(2020) 7533 final av den 4 november 2020, skil 3-5, och beslut C(2024) 3488 final av den 21 maj 2024,
skl 4-8.
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(358)

Trots de déliga ekonomiska resultaten dr envagnstransportsektorn dirfor av avgorande betydelse for den tyska
godstrafiken samt for den tyska industrin, sdvil som nyckeln till trafikomstéllningen. DB Cargos roll for den tyska
ekonomiska politiken och miljopolitiken som en av de frimsta drivkrafterna bakom utfasningen av fossila brianslen
inom transportsektorn och landets industriella attraktionskraft 4r ytterligare en indikator pd att resultatoverfo-
ringsavtalet kan tillskrivas staten, eftersom det dr osannolikt att den tyska staten inte skulle ha stott foretagets
finanser genom detta avtal, sdrskilt frin den tidpunkt dd DB Cargos forluster — om de inte hade tickts av
moderbolaget — skulle ha forsatt foretaget i svarigheter och hotat dess fortsatta verksamhet ('*%).

[ detta sammanhang noterar kommissionen ocksd att DB AG:s strategiska dokument (Oliver Wyman-
undersokningen) hinvisar till att DB Cargo som statsagt foretag har ett "sirskilt ansvar” for over 17 000 anstallda i
Tyskland (&r 2018) (se dven skil 397).

Kommissionen drar slutsatsen att dtgdrd 1, dvs. tickningen av DB Cargos forluster inom ramen for resultatoverfo-
ringsavtalet, bade under den inledande perioden och efter de tysta forlingningarna fram till dess att avtalet upphor,
vilket for ndrvarande planeras till den 31 december 2024, kan tillskrivas den tyska staten.

5.1.2.2 Prissittning av koncerninterna tjanster (itgard 2) och fordelaktiga finansieringsvillkor for lin
fran DB:s finansavdelning (dtgdrd 3)

Pd grundval av granskningen av Tysklands och de berdrda parternas argument och bevis kan kommissionen inte
bekrifta sin preliminara slutsats att dtgarderna 2 och 3 kan tillskrivas staten.

I motsats till klagandens péstdende dr DB AG:s och, i slutindan, statens fullstindiga 4gande av DB Cargo inte
tillrackligt for att visa att dtgdrderna 2 och 3 kan tillskrivas den tyska staten.

DB AG och DB Cargo har bildats som Aktiengesellschaften enligt privatritten, vilket innebar att direktionen ar
oberoende av styrelsen och bolagsstimman. I motsats till strategiska beslut, sdsom ingdendet av ett avtal som
resultatoverforingsavtalet, dr ingdendet av avtal om koncerninterna tjanster eller tillhandahdllandet av
koncerninterna lan transaktioner som faller inom ramen for den 16pande verksamheten. Det dr hdgst osannolikt att
sddana transaktioner skulle kunna foljas noga och paverkas av staten i egenskap av aktiedgare genom dess foretradare
i styrelsen, sdrskilt med tanke pa att staten endast i begrdnsad utstrackning dr representerad i DB AG:s och DB Cargos
ledningsorgan.

I arbetsordningen f6r DB AG:s direktion utesluts uttryckligen upptagande av lan inom koncernen fran de omraden
dir det krévs ett beslut av DB AG:s direktion eller ett godkdnnande frin DB AG:s styrelse (skilen 17, 20 och 22). 1
enlighet med arbetsordningen f6r DB Cargos direktion utesluts dessutom uttryckligen upptagande av lan till DB AG
och DB Finance B.V. fran forteckningen over dtgdrder som kriver godkdnnande av DB AG:s direktion (dvs. av
aktiedgaren). Ovannimnda arbetsordning hinvisar inte pa nigot sitt till avtal om koncerninterna tjinster, vilket
innebir att faststillandet av deras villkor och bestimmelser hanfors till en lagre ledningsniva. Till skillnad frdn
undertecknandet av resultatdverforingsavtalet har undertecknandet av interna foretagsavtal for koncerninterna
tjdnster eller ldneavtal sisom de som ingdr i den foreliggande undersokningen dérfor inte nodvindiggjort nidgon
inblandning antingen pd nivan for de berorda foretagens aktiedgare, styrelse eller direktion.

("*)Med avseende pd detta, se tribunalens dom av den 13 september 2023, T-525/20, ITD och Danske Fragtmend/kommissionen,
ECLLEU:T:2023:542, punkterna 86-96 och 104-107.
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(359) De potentiella finansiella effekterna av atgarderna 2 och 3 pd DB AG:s budget, som enligt klaganden ér ytterligare ett
tecken pd att dtgirderna kan tillskrivas staten, mdste relativiseras. For det forsta, nir det giller avtal om
koncerninterna tjdnster havdar Tyskland med ritta att ett antal tjanster tillhandaholls i hela koncernens intresse. For
det andra har kommissionen, mot bakgrund av klagandens pastdenden, bedomt betydelsen av ldnen i atgird 3 i
forhallande till de mer relevanta indikatorerna rérande den relativa betydelsen for lingivaren och lantagaren, sisom
koncernens totala refinansieringsbehov och DB Cargos omsittning, och har bortsett fran det mycket storre belopp
som utgors av DB AG:s budget, till vilket klaganden hénvisar. De 4tta ldnen mellan 2013 och 2019 uppgick den
31 december 2019 till omkring 2,1 miljarder euro totalt. DB Finances skulder uppgick i sin tur endast till 23,3
miljarder euro under 2019, dvs. nio ginger storre under ett enda ar. Vad som &r viktigare ur ldntagarens synvinkel
dr att DB Cargos sammanlagda omsittning mellan 2013 och 2019 uppgick till 23,8 miljarder euro, dvs. elva génger
mer 4n lanebeloppen, och att den interna uppldningen inom DB-koncernen inte r tillfilliga hdndelser eller
engdngshdndelser nir det giller lanen i fraga och inte heller specifika for DB Cargo bland DB AG:s dotterbolag.

(360) I motsats till klagandens pdstdenden tyder den tyska statens ekonomiska intresse av att fd utdelning frin
DB-koncernen inte heller pa att staten mdste ha varit delaktig i dtgirderna 2 och 3. En aktiedgares delaktighet i en
konkret transaktion som genomfors inom ramen for den normala affarsverksamheten kan inte hirledas utifran en
aktiedgares allminna intresse av att begrinsa ett foretags forluster i syfte att erhdlla utdelning. Som Tyskland med
ritta papekar skulle ett godtagande av aktiedgarens allminna finansiella intressen som ett kriterium som 4r relevant
for att en dtgard ska tillskrivas staten innebdra att alla beslut som fattas av ett foretag skulle kunna tillskrivas staten,
eftersom vilket beslut som helst kan paverka aktiedgarens finansiella intressen.

(361) Atgirderna 2 och 3 kan inte tillskrivas staten vare sig pd grundval av bestimmelserna i § 65 i BHO eller
bestimmelserna i PCGK, i motsats till vad klaganden har angett.

(362) 1§ 651 BHO (") faststills regler for den tyska forbundsstatens forvirv av aktier i privata foretag, t.ex. kravet pd
forhandsgodkdnnande frén en relevant minister for transaktioner sisom forvirv eller forsiljning av aktier i ett
privat foretag, transaktioner som inbegriper forindringar i det nominella kapitalet eller foretagets syfte, eller
transaktioner som innebdr en fordndring av kontrollen. I § 65.1.3 i BHO foreskrivs att forbundsstaten maste ges
lampligt inflytande over styrelserna eller ett likvardigt tillsynsorgan. Enligt § 65.6 ska det ansvariga federala
ministeriet anvinda sitt inflytande for att sikerstilla att de medlemmar i foretagets tillsynsorgan som har valts ut
eller delegerats pd uppdrag av federationen ocksd tar hansyn till forbundsstatens sirskilda intressen nir de utovar
sin verksamhet. Bestimmelserna i § 65 i BHO skapar sdledes allmanna skyldigheter och ar endast tillimpliga pa
vissa strategiska beslut som ror statens aktieinnehav. De faststiller inga regler som skulle krdva att staten deltar i
antagandet eller definitionen av villkoren for koncerninterna avtal och lan.

(363) I PCGK beskrivs indikationer pd ansvarsfull styrning av foretag dir den tyska staten har ett innehav, varav flera ar
icke-obligatoriska och allminna (fotnot 47). Inga tecken, for att inte tala om bevis, som framkommit under
undersokningen pekar pa att de indikationer som anges i PCGK missbrukades eller gjordes bindande fér DB Cargo
eller DB AG med avseende pé de granskade atgirderna 2 och 3, pd grund av atgirder eller inflytande fran
tjdnsteman, avdelningar eller offentliga organ, och det finns dérfor inte heller ndgra tecken pa att dtgirderna 2 och 3
kan tillskrivas staten.

(364) Kommissionen drar slutsatsen att den bevisning som samlats in under det formella granskningsforfarandet inte
stoder de prelimindra uppgifter som anges i beslutet att inleda forfarandet men att den inte kan faststilla att
dtgarderna 2 och 3 kan tillskrivas den tyska staten vid tillimpningen av artikel 107.1 i EUF-férdraget.

(365) Med tanke pd de kumulativa villkoren for férekomsten av statligt stod enligt artikel 107.1 i EUF-fordraget drar
kommissionen slutsatsen att atgirderna 2 och 3 inte utgor statligt stod i den mening som avses i den bestimmelsen.

(") https:/[www.bundesfinanzministerium.de/Content/EN/Downloads/Resources/Laws/1969-08-19-federal-budget-code.pdf?__blob=pu
blicationFile&v=1, himtad den 30 oktober 2024.
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5.1.2.3 Federala jarnvagsfondens (BEV) partiella tickning av ersittningen till DB Cargos offentliganstallda
tjdnsteman ("Atgird 4”)

Som Tyskland har klargjort avser BEV:s tickning av de sociala kostnaderna alla jarnvigstjanstemén som anvisats till
DB AG, inte bara den personal inom DB AG-koncernen som anvisats till DB Cargo.

Anvisningssystemet 4r obligatoriskt ('*°). Beslutet om den enhet som stdr for kostnaderna avseende den sirskilda
statusen hos de offentliganstillda som har férordnats till DB AG:s personal, liksom andra funktioner i anvisnings-
systemet, avgors av de lagstadgade bestimmelserna ("Gesetz”) — DBGrG — och inte av sjalvstindiga beslut fattade av
BEV, DB AG eller DB Cargo (skil 78) (). Atgird 4 kan dirfor tillskrivas staten.

5.1.3 Selektiv fordel

En fordel i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget 4r den ekonomiska forman som ett foretag inte
skulle ha fatt under normala marknadsmissiga villkor, det vill siga utan statligt ingripande (*?). Det 4r endast
atgdrdens effekt pa foretaget som ér relevant, och inte orsaken till eller mélet med det statliga ingripandet ('*). En
fordel foreligger nir ett foretags ekonomiska situation forbittras till foljd av ett statligt ingripande under villkor som
skiljer sig frén normala marknadsforhdllanden. For att bedoma detta bor foretagets ekonomiska situation efter
atgirden jimforas med dess ekonomiska situation om dtgirden inte hade vidtagits ('*%). I detta avseende pdminner
kommissionen om att begreppet "statliga ingripanden” inte bara avser positiva dtgirder frdn statens sida utan dven
omfattar det faktum att myndigheterna inte vidtar ndgra atgirder under vissa omstindigheter ('%).

Kommissionen kommer att bedoma forekomsten av en selektiv fordel enbart for de dtgirder som kommissionen
anser kan tillskrivas staten, dvs. dtgard 1 och dtgird 4.

5.1.3.1 Ersittning for DB Cargos arliga forluster enligt resultatéverforingsavtalet (atgdrd 1)

Kommissionen konstaterar att Tyskland hévdar att i) ingdendet av resultatverforingsavtalet respekterar principen
om en privat investerare i en marknadsekonomi, att ii) underlatenheten att avsluta resultatoverforingsavtalet och
dirmed fortsitta med de drliga 6verforingarna av DB Cargos forluster till DB AG inte utgor ett statligt ingripande,
eftersom de inte utgor ndgon dtgird och dirmed inte en "faktiskt [vidtagen] atgdrd”, och att iii) underldtenheten att
avsluta resultatoverforingsavtalet och den fortsatta forlustoverforingen i vilket fall som helst respekterar principen
om en privat investerare i en marknadsekonomi, vilket betyder att DB Cargo inte har fitt nigon fordel, och att
atgarden darfor inte utgor statligt stod (se skdlen 110-130).

Kommissionen kommer att undersdka huruvida principen om en privat investerare i en marknadsekonomi ar
tillimplig pé ingdendet av resultatoverforingsavtalet samt pa underldtenheten att avsluta resultatoverforingsavtalet
och den ddrav foljande oOverforingen av forluster. Om kommissionen skulle sld fast att kriteriet om en
marknadsekonomisk aktor inte 4r tillimpligt kan den inte tillimpa testet.

(") Enligt § 12.2 i DBGrG ska de statliga tjanstemannen anvisas ("sind [...] zugewiesen”) till DB AG.

(*?"YDomstolens dom av den 19 december 2019, Arriva Italia, C-385/18, ECLLEU:C:2019:1121, punkt 34.

(**) Domstolens dom av den 11 juli 1996, SFEI m.fl,, C-39/94, ECLLEU:C:1996:285, punkt 60, domstolens dom av den 29 april 1999,
Spanien/kommissionen, C-342/96, ECLLEU:C:1999:210, punkt 41.

(*?’) Domstolens dom av den 2 juli 1974, Italien/kommissionen, C-173/73, ECLLEU:C:1974:71, punkt 13.

("% Ibid.

(**) Kommissionens tillkdnnagivande om begreppet statligt stod som avses i artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssitt (EUT C 262, 19.7.2016, s. 1), punkt 67 och den réttspraxis som anges dari.
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(372) Kommissionen paminner om att tribunalen tidigare har ansett att frigan om huruvida kriteriet om en
marknadsekonomisk aktor ar tillimpligt i slutdndan beror pd om staten har beviljat en ekonomisk formaén till ett
statligt 4gt foretag i sin egenskap av ekonomisk aktor, och inte i sin egenskap av myndighetsutovare (*). Statliga
ingripanden for att fullgora statens skyldigheter som offentlig myndighet kan sdledes inte jamforas med en privat
investerares ingripanden i en marknadsekonomi (*%).

(373) Kommissionen bestrider inte att principen om en privat investerare i en marknadsekonomi ir tillimplig pd
ingdendet av resultatoverforingsavtalet och pd underldtenheten att avsluta det och de dirav f6ljande forlustover-
foringarna enligt resultatoverforingsavtalet. I detta avseende noterar kommissionen att resultatoverforingsavtalet i
sig dr ett instrument som omfattas av Aktiengesetz och inte av offentlig ritt (se fotnot 15). Dessutom r resultatoverfo-
ringsavtalen instrument som kan och verkar anvdndas av andra foretagskoncerner, sirskilt foretag som ar
representerade i det tyska aktieindexet (se skl 111). Kommissionen konstaterar att Tyskland inte bestrider
frénvaron av forhandsanalyser av lonsamheten innan resultatéverforingsavtalet ingicks (se skdl 121). Samtidigt
noterar kommissionen forekomsten av ekonomiska analyser i form av érliga planer pd medelling sikt, vilka utgor
grunden for DB AG:s strategiska beslut (se skil 54). Fortsittningen av de drliga forlustoverforingarna méste darfor
ses inom ramen for resultatoverforingsavtalet. Kommissionen drar darfor slutsatsen att principen om en privat
investerare i en marknadsekonomi ér tillimplig bade pd ingdende av resultatoverforingsavtalet och underlatenheten
att avsluta resultatoverforingsavtalet, vilket ledde till en kontinuerlig 6verforing av DB Cargos forluster till DB AG.

(374) Nar det giller Tysklands argument att underldtenheten att avsluta resultatoverforingsavtalet och ddrmed
overforandet av DB Cargos forluster inte utgor en faktiskt vidtagen atgird (se skdl 114) och att en selektiv fordel
dirfor inte kan faststillas for forlustoverforingarna, finner kommissionen ingen rittslig grund for detta argument.
Tvirtom madste underlatenheten att vidta dtgirder, eventuellt gradvisa, for att avsluta ett alltmer ekonomiskt
ofordelaktigt rattsligt forhdllande betraktas som ett val, dven om det genomfors automatiskt antingen av en privat
investerare, av en offentlig myndighet eller av ett offentligt foretag. Detta giller sarskilt nir den ursprungliga
16ptiden for ett avtal har 1opt ut och varje part ar efter dr antingen kan godta en automatisk forlingning av avtalet
over nista ar eller ldmna in ett uppsdgningsmeddelande. Detta dr specifika val som parterna i resultatoverfo-
ringsavtalet har gjort varje ar. Den rittsliga formen av dessa val, dvs. det faktum att forlingningen av resultatéverfo-
ringsavtalet var utformad for att vara automatisk snarare dn att krava en formell dndring, kan inte paverka denna
bedémning. Enligt fast rdttspraxis dr atgdrdens exakta form irrelevant nir det giller att faststdlla huruvida den ger
ett foretag en ekonomisk fordel. Begreppet "stod” omfattar inte enbart konkreta formdner, utan dven atgirder som
pa olika sitt minskar de kostnader som normalt belastar ett foretags budget och som dirigenom, utan att vara
subventioner i strikt bemarkelse, dr av liknande karaktir och har samma effekt (12%). Det framgdr ocksa av rittspraxis
att en underldtenhet att vidta dtgarder mycket vil kan betraktas som ett ingripande som ger upphov till en fordel i fall
dir en privat aktor, i en situation som ligger sd ndra statens situation som mojligt, under normala marknadsfor-
héllanden skulle ha vidtagit dtgirder. Exempel pd sddana situationer &r fortsatt anstdnd i samband med utebliven
betalning av skuld ('%’) eller anvindning av offentlig egendom utan betalning av respektive hyra (**). Kommissionen
paminner om att inrttandet av ett resultatoverforingsavtal innebdr att man introducerar en automatik som bor
ersitta behovet av att arligen besluta huruvida forluster eller vinster ska overforas till moderbolaget. En sidan
automatik utesluter dock inte att transaktionerna, dvs. overforingen av forluster/vinster, kan bli till nackdel for en
avtalspart, for annars skulle det inte finnas ndgot behov av en villkorslés uppsigningsklausul. En forsiktig
marknadsekonomisk aktor skulle i sjdlva verket bedoma om det skulle vara fordelaktigt att behalla ett avtal, och om
sd inte dr fallet upphiva ett avtal som blivit oférdelaktigt. Kommissionen anser dirfor att det ocksa dr nodvandigt att
bedéma den ekonomiska motiveringen for forlustoverforingarna for de perioder dé endera parten skulle ha kunnat
sdga upp resultatoverforingsavtalet.

(126) Nar det giller investeringar, se domstolens dom av den 5 juni 2012, kommissionen/EDF, C-124/10 P, ECLLEU:C:2012:318, punkterna
79-82 och 87.

(") Tribunalens dom av den 15 december 2009, EDF/kommissionen, T-156/04, ECLLEU:T:2009:505, punkt 228.

(***) Se t.ex. domstolens dom av den 3 april 2014, Frankrike/kommissionen, C-559/12 P, ECLLEU:C:2014:217, punkt 94 och dari angiven
rdttspraxis.

(") Se t.ex. tribunalens dom av den 13 september 2010, Grekland m.fl. kommissionen, forenade mélen T-415/05, T-416/05 och
T-423/05, ECLLEU:T:2010:386, punkterna 377-393, och domstolens dom av den 12 oktober 2000, Magefesa, C-480/98,
ECLLEU:C:2000:559, punkterna 19 och 20.

(") Se tribunalens dom av den 7 september 2022, JCDecaux Street Furniture Belgium/kommissionen, T-642/19, ECLLEU:T:2022:503,
punkterna 28, 49 och 65 (som bekriftades genom domstolens dom av den 26 september 2024, JCDecaux Street Furniture Belgium/
kommissionen, C-710/22 P, ECLLEU:C:2024:787).
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(375) Med tanke pa att kriteriet om en marknadsekonomisk aktor ar tillimpligt kommer kommissionen nu att bedéma
huruvida ingdendet av resultatoverforingsavtalet 2012 och 6verforingen av forluster inom ramen f6r resultatverfo-
ringsavtalet ger DB Cargo en ekonomisk fordel, dvs. en férdel som DB Cargo inte kunde ha fitt pd marknadsvillkor.
Kommissionen maste ddrfor avgora huruvida "en privat investerare av jamforbar storlek som bedriver verksamhet
under normala forhédllanden i en marknadsekonomi skulle ha drivits till att gora den aktuella investeringen” (**!). I
detta avseende kommer kommissionen att ta vederborlig hiansyn till att DB AG 4r den befintliga aktiedgaren i DB
Cargo och inte en ny investerare.

(376) Nar kriteriet om en marknadsekonomisk aktor tillimpas ar det endast de fordelar och skyldigheter som 4r kopplade
till statens roll som ekonomisk aktor som dr relevanta. Medlemsstaterna bor utvirdera dessa fordelar och
skyldigheter pd grundval av den information som fanns tillginglig vid tidpunkten for ingripandet (dvs. pa forhand),
genom att forlita sig pd ekonomiska utvirderingar som dr jimforbara med dem som en rationell
marknadsekonomisk aktor skulle ha genomfort under liknande omstandigheter. I det aktuella fallet har Tyskland till
kommissionen 6verlimnat en betydande mingd ekonomiska och finansiella uppgifter som har sammanstillts och
granskats regelbundet och som belyser de lonsamhetsforviantningar som DB AG har kunnat undersoka under hela
den period da resultatoverforingsavtalet tillimpades.

(377) En metod for att kontrollera efterlevnaden av principen om en investerare i en marknadsekonomi ér att forlita sig pa
allmint vedertagna standardiserade bedéomningsmetoder. Sddana metoder méste grundas pa tillgangliga objektiva,
verifierbara och pélitliga data, som bor vara tillrickligt detaljerade och terspegla den ekonomiska situationen vid
den tidpunkt nir transaktionen beslutades, med beaktande av risknivdn och framtida forvintningar. En allmint
accepterad standardmetod for att utvirdera ett investeringsbeslut ar att bedéma investeringen i forhéllande till dess
nettonuvirde (NPV).

(378) For att uppskatta vardet pd DB Cargos eget kapital diskonterade kommissionen nettovinsten, for vars ungefirliga
virde anvindes rorelseresultatet efter ranta, eller, i forekommande fall, EBT, vilka ingdr i planerna pd medellang sikt,
under den femdrsperiod som omfattas av respektive plan pd medelldng sikt (se Table 5), sdvil som slutvirdet, genom
att anvinda den kostnad fore skatt for eget kapital som anges i DB-koncernens arsredovisningar for segmentet frakt-
och logistikverksamhet som diskonteringsfaktor. Kommissionen anvinde Gordon Shapiro-tillvixtmetoden for att
berakna slutvardet.

(379) Enligt Gordon Shapiro-tillvixtmetoden dr ett foretags slutvirde nettonuvirdet av de vinster som foretaget konstant
kommer att gora. For att beridkna nettonuvirdet krivs foljande antaganden: i) vinsten kommer att 6ka med en viss
konstant tillvixttakt ("g”), med borjan i vinsten under affirsplanens sista dr och ii) diskonteringsfaktorn 4r antingen
kostnaden for eget kapital eller den vidgda genomsnittliga kapitalkostnaden, beroende pd typen av vinst, med
avseende pd aktieigarna eller mer allmidnt pd foretaget. Gordon Shapiro-tillvixtmetoden innebér att ju hogre
konstant tillvixttakt, ju hogre normaliserat fritt kassaflode och ju ligre diskonteringsfaktor, desto hogre blir
slutvardet. Kommissionen anvinde en konstant tillvixttakt pd 2,0 %, vilket anges i den andra E.CA-rapporten (se
tabell 9). Kommissionen anvinder samma takt som den andra E.CA-rapporten, eftersom denna takt ir ett forsiktigt
antagande dven mot bakgrund av andra interna dokument frdn DB Cargo i vilka en ldgre tillvixttakt anges (i detta
avseende noterar kommissionen nedskrivningstestet i 2015 ars plan pd medellng sikt dir en konstant tillvaxttakt
pd 1,0 % anvinds).

(380) Kommissionen kommer att bedoma resultatoverforingsavtalets marknadsmaéssighet vid olika tidpunkter. Dessa
tidpunkter ar i) 2012, det dr dd resultatoverforingsavtalet undertecknades, i) 2016, det dr da perioden under vilken
avtalet inte kunde sdgas upp lopte ut, samt iii) 2020, dd andra atgdrder redan hade genomforts for att ta itu med DB
Cargos kontinuerliga forluster, dvs. bestillningen av envagnsstudien, inférandet av programmet "Starke Cargo” och
bytet av ledningen (se skdlen 61 och 66).

(" Domstolens dom av den 21 mars 1990, Belgien/kommissionen, C-142/87, ECLIEU:C:1990:125, punkt 29; domstolens dom av den
21 mars 1991, Italien/kommissionen, C-305/89, ECLLEU:C:1991:142, punkterna 18 och 19; och tribunalens dom av den 30 april
1998, Cityflyer Expressfkommissionen, T-16/96, ECLLEU:T:1998:78, punkt 51. Se dven Kommissionens tillkinnagivande om
begreppet statligt stod som avses i artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUT C 262, 19.7.2016, s. 1),
punkt 74.
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(381) Nar det giller databasen for berdkning av nettonuvirdet forlitar sig kommissionen pé de arliga planer pd medelling
sikt som fanns tillgingliga vid den aktuella tidpunkten. Med tanke pa omfattningen och arten av informationen i
planerna pd medellang sikt (se skilen 55 och 58) anser kommissionen att planerna pd medelldng sikt var tillrickligt
detaljerade for att DB AG skulle kunna fatta beslut om resultatoverforingsavtalet. Sdsom ér vanlig praxis for liknande
organisationer utarbetades planerna pd medelldng sikt i forvig pa grundval av de uppgifter som fanns tillgingliga vid
tidpunkten i frdga, vilka hamtades internt frin DB-koncernen och externt frén tillforlitliga uppgiftskallor (se skal 55).

5.1.3.1.1 Undertecknandet av resultatoverforingsavtalet &r 2012

(382) Pa grundval av den metod som beskrivs i skilen 378 och 379 uppskattade kommissionen att virdet av DB Cargos
egna kapital i nettonuvarde uppgick till cirka 2 763 miljoner euro baserat pa 2011 ars plan pd medellang sikt (som
omfattar dren 2012-2016) och cirka 2 973 miljoner euro baserat pd 2012 &rs plan pd medelling sikt (som
omfattar dren 2013-2017). Kommissionen noterar att varje plan pa medelldng sikt inte bara omfattar planerings-
perioden (t.ex. 2012-2016 ndr det galler 2011 &rs plan pd medelldng sikt) utan dven en uppskattning for det ar da
planen tas fram och de faktiska resultaten fran foregdende ar (dvs. uppskattningar for 2011 och faktiska resultat for
2010 nir det giller 2011 drs plan pa medellang sikt).

(383) Dessutom noterar kommissionen att DB Cargo, trots att foretaget enligt DB Cargos arsrapport 2011 genererade
forluster under &ren fore undertecknandet av resultatoverforingsavtalet 2012 (148 miljoner euro under 2010
och 100 miljoner euro under 2011), hade genererat en vinst pd mer d4n 500 miljoner euro mellan 2006 och 2008
(se skal 117). Enligt DB Cargos drsrapporter gjordes vinster, vilka dirmed overfordes, dven under &ren
2001-2004 (**?). Som framgar av Table 5 prognosticerades i bdda planerna pd medelldng sikt att DB Cargo skulle nd
sitt prestationsmal (i form av EBIT-marginalen) dtminstone i slutet av planeringsperioden.

(384) I detta avseende kan det ha funnits beréttigade forvantningar pé att DB Cargo skulle generera vinst, och med tanke pd
avkastningens positiva nettonuvirde baserat pd planerna pd medelling sikt for den berdrda perioden drar
kommissionen slutsatsen att undertecknandet av resultatoverforingsavtalet 2012 inte gav DB Cargo ndgon
ekonomisk fordel.

5.1.3.1.2 Perioden fram till slutet av 2016

(385) Nista tidpunkt for vilken kommissionen bedomde marknadsmassigheten hos tickningen av forluster inom ramen
for resultatoverforingsavtalet dr slutet av den inledande femdriga 16ptiden. Detta beror pd att resultatoverfo-
ringsavtalet under denna inledande period endast kunde sigas upp av viktiga skil. Utgdngen av den inledande
16ptiden dr den forsta tidpunkt da det stod endera parten fritt att siga upp resultatéverforingsavtalet. Kommissionen
noterar att en forlust av majoriteten av rostritterna i DB Cargo anges i avtalet som ett viktigt skil for uppsdgning (se
skal 48). Detta intréffade inte, vilket Tyskland ocksé har angett (se skl 50), och dirfor utlostes inte detta viktiga skil
under den inledande femarsperioden. Kommissionen noterar dessutom ocksa att det enligt § 297 i AktG foreligger
ett viktigt skal i synnerhet om det dr osannolikt att den andra avtalsparten kommer att kunna fullgéra sina
skyldigheter enligt avtalet ('*°). Enligt resultatoverforingsavtalet médste DB Cargo Gverfora vinsterna och DB ML (och
senare DB AG) mdste ta 6ver forlusterna. Eftersom forlusterna overfordes var det ingen part som inte uppfyllde sina
skyldigheter.

(386) Kommissionen noterar dessutom de uppgifter som Tyskland limnat om riktlinjerna for foretagsbeskattning. I punkt
6 i R14.5 i riktlinjerna for foretagsbeskattning ndmns inte frdgan om huruvida kontinuerliga forluster skulle vara ett
viktigt skél for att avsluta resultatoverforingsavtalet under den inledande femérsperioden, men kommissionen forstar
av punkt 5.4 1 R14.5 att det faktum att dotterbolaget konsekvent genererar forluster inte ar ett skil som skulle utgéra
ett hinder for genomférandet av resultatoverforingsavtalet (***). Kommissionen forstdr darfor att det inte heller i detta
avseende fanns ndgot viktigt skil for uppsigning. Enligt kommissionens uppfattning fanns det dérfor inga viktiga
skl som skulle ha motiverat en fortida uppsagning av resultatoverforingsavtalet.

() Killa: ir.deutschebahn.com/de/berichte/archiv/ (senast himtad den 15 november 2024).

(") Ursprunglig ordalydelse: "Ein wichtiger Grund liegt namentlich vor, wenn der andere Vertragsteil voraussichtlich nicht in der Lage sein
wird, seine auf Grund des Vertrags bestehenden Verpflichtungen zu erfiillen”.

("** Ursprunglig ordalydelse: “Der Durchfithrung des GAV steht es nicht entgegen, wenn z. B. [...] die Organgesellschaft stindig Verluste
erwirtschaftet.”
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Aven om det hade varit méjligt for en av parterna att siga upp avtalet av viktiga skal, dr det dessutom tveksamt om
en marknadsekonomisk aktor skulle ha sagt upp resultatéverforingsavtalet inom dess ursprungliga l6ptid. Utover
risken for att en sddan uppsigning skulle vara olaglig, skulle uppsigningen av resultatoverforingsavtalet ha
inneburit att det kontrollerande moderbolaget skulle ha gett upp de sikra fordelarna med resultatoverforingsavtalet,
dvs. skatteformdnerna frn den skatteméssiga gemenskapen och den direkta kontrollen 6ver dotterbolagets ledning, i
utbyte mot de osikra fordelarna med att undvika overforingen av eventuella forluster i framtiden. Det dr tveksamt
om ett moderbolag skulle ha gjort detta kort efter undertecknandet av resultatoverforingsavtalet. Detta giller
sdrskilt med tanke p4 att alla planer pad medellang sikt och didrmed grunden for de strategiska besluten visade pd ett
positivt virde for DB Cargo (se skil 391).

P grundval av den metod som beskrivs i skdlen 378 och 379 uppskattade kommissionen att virdet av DB Cargos
egna kapital i nettonuvarde uppgick till cirka 1 000 miljoner euro baserat pa 2015 ars plan pd medellang sikt (som
omfattar dren 2016-2020) och cirka 2 185 miljoner euro baserat pd 2016 &rs plan pd medellang sikt (som
omfattar dren 2017-2021).

Liksom i 2011 och 2012 ars planer pd medelling sikt forvintades DB Cargo ocksd uppfylla dtminstone EBIT-
marginalmadlet under planeringsperiodens sista r. Dessutom forvintades avkastningen pd sysselsatt kapital, med
forbehéllet att avkastningen pa sysselsatt kapital i 2016 ars plan pd medelling sikt endast angavs for DB Cargo-
koncernen, inte ligga langt under malet for avkastningen pé sysselsatt kapital, och att den skulle ha en positiv
utveckling under planeringsperioden.

Kommissionen konstaterar att DB Cargo, eftersom foretaget endast genererade forluster, presterade simre under den
forsta femdrsperioden jaimfort med den tidigare prognosen, vilket framgér av Table 4, men det finns inga bevis som
kommissionen har till sitt forfogande som visar att de underliggande antagandena i 2015 eller 2016 &rs planer pa
medellang sikt var uppenbart felaktiga. Genom 2015 drs plan pd medelling sikt infordes dessutom dtgarder for att
reformera DB Cargo inom ramen for "Zukunft Bahn”-programmet.

Aven om kommissionen bedémer marknadsmissigheten vid strategiska tidpunkter, dvs. i) undertecknandet av
resultatoverforingsavtalet, i) slutet av resultatoverforingsavtalets inledande femdriga Ioptid och iii) efter
envagnsstudien, bytet av DB Cargos ledning och inférandet av programmet “Starke Cargo”, har kommissionen
ocksd uppskattat virdet pd DB Cargos egna kapital pa grundval av planerna pd medellang sikt fran andra ar. I detta
avseende noterar kommissionen att nettonuvirdet pd grundval av 2013 och 2014 ars planer pd medelling sikt
skulle ha varit 2 075 miljoner euro respektive 5 555 miljoner euro.

Kommissionen drar dirfor slutsatsen att tickningen av forlusterna inom ramen for resultatoverforingsavtalet med
verkan i slutet av 2016, dvs. ndr den ursprungliga loptiden lopte ut, inte gav DB Cargo ndgon ekonomisk fordel.

5.1.3.1.3 Perioden frdn och med 2020

Kommissionen bedémde avslutningsvis om DB AG hade agerat som en marknadsekonomisk aktor nir foretaget
tackte forlusterna efter att redan ha genomfort andra dtgarder for att tgarda DB Cargos kontinuerliga forluster, dvs.
genom att bestilla envagnsstudien, inféra programmet "Starke Cargo” och byta ut ledningsgruppen (se skilen 61
och 66). Kommissionen bedémde darfor marknadsmissigheten pa grundval av 2020 ars plan pd medelldng sikt.
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(394) Kommissionen bedémde virdet av DB Cargos egna kapital enligt den metod som beskrivs i skilen 378 och 379 och
pd grundval av uppgifterna i 2020 och 2021 érs planer pd medellang sikt. I detta avseende noterar kommissionen att
nettonuvardet for DB Cargos egna kapital enligt 2020 ars plan pd medelldng sikt och berdknat enligt den metod som
kommissionen har anvint dr negativt, dvs. cirka —441 miljoner euro. D& har man dock inte tagit hinsyn till den
potentiella skatteformdnen (se skil 43). Med hjilp av en konservativ metod for uppskattning av skatteskolden som
anvinder den skattesats pd 30,5 % (**) som anges i DB-koncernens drsrapporter for 2020 och 2021 (*)
uppskattade kommissionen virdet av DB Cargos egna kapital i nettonuvirde till omkring —259 miljoner euro
baserat pd 2020 ars plan pd medelling sikt (som omfattar dren 2021-2025) (*¥). Detta innebdr att en investerare
skulle ddra sig forluster for en investering i foretaget pd grundval av de affirsprognoser som ingdr i planerna pa
medellang sikt. Kommissionen noterar i detta avseende att covid-19-pandemin spidde pd DB Cargos forluster
ytterligare. Skadan frdn covid-19-pandemin 4r dock inte den enda orsaken till forlusterna, och kommissionen
forstar att 2020 ars plan pd medelldng sikt redan innehaller motatgarder som skulle kompensera for omkring tvéa
tredjedelar av skadorna.

(395) Kommissionen pdminner om att DB AG, sdsom beskrivs i skdl 66, mot bakgrund av de dkande forlusterna (se Table
4) installerade en ny ledning vid DB Cargo under 2020, samt inforde ett program for att aterstilla foretagets
l6nsamhet, vilket redan ingick i 2019 &rs plan pd medelling sikt ("Starke Schiene” respektive DB Cargo: "Starke
Cargo”). Detta innebir att aktiedgaren i DB Cargo redan hade vidtagit olika dtgirder (och inte for forsta gangen,
eftersom andra program tidigare hade inletts, till exempel "Zukunft Bahn”) for att vinda pd DB Cargos forlustsiffror,
om 4n utan framgdng. Sdlunda kunde moderbolaget ha forvintat sig en forbittring av DB Cargos finansiella
stillning, eller dtminstone inte en tydlig forsimring av status quo, med hdnsyn tagen till covid-19-pandemins
negativa effekter. Trots alla tidigare dtgdrder forsimrades dock DB Cargos virde och blev negativt i 2020 ars plan pé
medelldng sikt. Det framgdr ocksd tydligt i 2020 ars plan pa medelldng sikt att resultatet for programmet “Starke
Cargo”, som var en strategi som baserades pa volymtillvixt, inte lingre kunde uppnds eftersom de volymer som
forutspdddes i 2020 &rs plan pd medelldng sikt under hela planeringsperioden holl sig under de volymer som
prognostiserades i 2019 drs plan pa medelldng sikt, i vilken programmet "Starke Cargo” infordes.

(396) Kommissionen noterar att DB Cargos planer pd medelldng sikt som utarbetats sedan 2015 inbegriper identifiering
av ytterligare risker och mojligheter med en sannolikhet att forverkligas pd over 40 %. De ingdr inte i
grundscenariot, men identifieras 4ndd med tanke pa deras rimlighet. I 2020 &rs plan pd medellang sikt fanns inga
sddana ytterligare mojligheter. I planen identifieras dock ytterligare risker (se skil 58). Dessa risker var betydande
eftersom de skulle ha inneburit en ackumulerad negativ inverkan pd DB Cargo-koncernens EBIT under planerings-
perioden pd —417 miljoner euro (se Figure 3), vilket innebir att om de identifierade riskerna skulle forverkligas
skulle det negativa EBIT som forutsdgs for perioden oka med omkring 65 %. Detta betyder att det var rimligt att
anta att eventuella avvikelser frdn planen skulle vara negativa och inte positiva. Det finns allts en risk for att DB
Cargo dterigen skulle prestera simre dn forvintat, trots att foretaget enligt prognosen redan skulle generera en
negativ avkastning for aktiedgaren. En forsiktig aktiedgare skulle ocksa ta hansyn till denna risk for déliga resultat.

(397) Dessutom bestilldes 2019 en studie for att hitta 16sningar pd svagheterna i envagnstransportsegmentet, vilket inte
bara gick med forlust strukturellt utan i sjdlva verket var den storsta bidragande faktorn till DB Cargos érliga
forluster (se Table 6), (se skil 61). Denna studie var daterad i oktober 2019 och dndrades i begrinsad utstrickning i
januari 2020. Den kunde dirfor paverka de beslut som skulle fattas for envagnstransportsegmentet. Nar det géller
slutsatserna i envagnsstudien noterar kommissionen att fyra av de sex kriterier som anvindes for att bedéma de

(***) Kommissionen anviander DB-koncernens vigda genomsnittliga kapitalkostnad fore skatt som anges i rsrapporten for dret for planen
pd medelling sikt for att diskontera skattefordelen. Detta dr ett forsiktigt antagande eftersom kostnaden for DB-koncernens egna
kapital dr lagre 4n kostnaden for eget kapital i dess segment for frakt och logistik.

(") I detta ssmmanhang pdminner kommissionen om att den andra E.CA-rapporten anvinder en skattesats pa 15 % for forluster eftersom
den utgdr frdn att 50 % kan erkdnnas som en forlustéverféring med en skattesats pd 30 %, och en skattesats pd 12 % for positiva
resultat pd grund av forlustoverforingen (se skil 126).

(") Kommissionen noterar ocksd att det negativa nettonuvirdet inte dr begrinsat till 2020 ars plan pd medelling sikt, utan att
nettonuvardet ocksa skulle ha varit negativt pd omkring —166 miljoner euro baserat pa 2021 érs plan pa medelldng sikt (som omfattar
aren 2022-2026).
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potentiella strategiska alternativen hade att gora med kriterier for den offentliga politiken (***). Kommissionen anser
att en privat aktiedgare varken skulle ha tagit hinsyn till férdelarna for den nationella ekonomin eller de ekologiska
fordelarna som avgorande kriterier i sin analys. Det sirskilda ansvaret som statsigt foretag for att behalla DB Cargos
personal skulle inte heller vara ett relevant overviagande for en privat aktiedgare. Dessutom verkar den inverkan som
det valda alternativet skulle ha pa (det inhemska och europeiska) jarnvigssystemet ocksé vara mer relevant for staten
eftersom det giller infrastrukturen och dven transportslagsfordelningen (en trafikomstallning till jirnvégstransporter
bedoms till exempel som ndgot positivt). Med detta sagt verkar detta alternativ ocksd innehélla vissa aspekter som ar
viktiga for en privat aktiedgare, sdsom inverkan pd andra segment, dvs. systemtdg och kombinerade transporter.
Endast tvd kriterier, dvs. den strategiska positioneringen av DB Cargo och DB Cargos finanser, skulle ha beaktats av
en privat investerare (se skil 64). Det viktigaste av dessa tvé kriterier dr inverkan pd DB Cargos finanser, eftersom
detta i slutindan dr grunden for att skapa ett virde for aktiedgaren. Som visas i figur 4 skulle en minskning av
envagnstransportsegmentet i detta avseende ha varit det alternativ som skulle ha haft storst positiv inverkan pad DB
Cargos finanser.

En annan strategi valdes dock. Detta var en strategi som, samtidigt som den redan inkluderade intdkterna fran statligt
stod till envagnstransportsegmentet (se skdl 68), andd skulle leda till att detta segmentet skulle f6rbli konstant
forlustbringande pa operativ niva (dvs. EBIT), sdsom visas i figur 5 (i 2021 ars plan pd medelldng sikt reviderades
siffran till att envagnstransportsegmentet skulle borja generera ett positivt EBIT under 2026, vilket dock baserades
pd ett betydande och kontinuerligt statligt stod, se figur 7).

Kommissionen forstér att det pastds att detta val delvis baserades pé att nitlinkarna inte skulle brytas (se skil 66) for
att undvika att orsaka negativa nitverkskonsekvenser (och dirmed 6kade kostnader), vilket verkar vara ett berttigat
overvigande. Kommissionen noterar ocksd att den nuvarande omstruktureringsplanen, dock efter hindelserna
2021, just forutser att dndringar av produktionssystemet som upploser sammanlinkningarna mellan
affarssegmenten (se skil 262) skulle bli nodvandiga, vilket skulle kunna leda till tvivel om huruvida det ar rimligt att
inte tidigare vélja fokusscenariot.

Dessutom verkar planen inte bara omfatta stod som harror fran stodordningen rorande "Anlagenpreisforderung” (stod
till tdgbildning) utan ytterligare stod till envagnstransporterna, eftersom beloppet pd 246 miljoner euro i Figure 6
overskrider hela budgeten for den stodordningen pd 200 miljoner euro (se skil 67). Ytterligare stod blev inte
tillgdngligt forran 2024 (se fotnot 74) och det 4r dirfor hogst tveksamt om det dr rimligt att inkludera sddana
intdktsfloden i planeringen.

Kommissionen har ocksd bedémt nettonuvirdet pd grundval av planerna pd medelling sikt mellan slutet av
resultatoverforingsavtalets ursprungliga loptid och 2020, dvs. 2017-2019 d&rs planer pd medellang sikt.
Kommissionen noterar att nettonuvirdet for DB Cargos egna kapital, baserat pd 2017 och 2018 ars planer pé
medellang sikt, skulle ha varit positivt med omkring 1 888 miljoner euro under 2017 och cirka 1 883 miljoner
euro under 2018. Det nettonuvirde som baseras pd 2019 drs plan pd medelldng sikt kan dock ifragasattas. Enligt
den metod som beskrivs i skilen 378 och 379 skulle nettonuvirdet ha varit negativt med omkring —108 miljoner
euro. Sisom beskrivs i skil 407 skulle dock DB Cargos egna kapital som nettonuvirde, baserat pa en annan metod,
ha varit svagt positivt med cirka 34 miljoner euro. Den bedémning som grundar sig pa 2019 érs plan pd medellang
sikt dr darfor osdker, vilket innebdr att kommissionen inte kan bekrifta att en rationell privat aktieigare redan mot
bakgrund av denna plan pd medelldng sikt skulle ha sagt upp resultatverforingsavtalet. Denna plan pd medelling
sikt visar dock redan pé en negativ trend.

P4 grundval av de skil som anges ovan och mot bakgrund av DB Cargos stindigt 6kande forluster och det faktum att
andra dtgirder, t.ex. utbytet av foretagsledningen och den forindrade affirsstrategin, redan hade vidtagits, skulle en
forsiktig marknadsekonomisk aktor ha sagt upp resultatoverforingsavtalet for att fa ett slut pd de negativa effekterna
av de 6verforda forlusterna till moderbolaget, och dven som ett sitt att ytterligare disciplinera foretaget genom att fa
det att leta efter andra finansieringskéllor (***).

("*®) Narmare bestdmt kriterierna 1, 2, 5 och 6, dvs. (1) férdelar for den nationella ekonomin (inverkan pd Tyskland som industrination), (2)
ekologiska fordelar (inverkan pa godstransporternas héllbarhet i Tyskland), (5) inverkan pd DB Cargos personal, med beaktande av det
"sdrskilda ansvaret” for anstallda i ett statsigt foretag, och (6) inverkan pé det inhemska och europeiska jirnvigssystemet.

(%) Aven om Tyskland hévdar att kontrollinslaget i resultatéverforingsavtalet har en disciplindr effekt (se skal 113) tvivlar kommissionen
pd att detta inslag dr dndamalsenligt, med tanke pd DB Cargos stindiga underlitenhet att uppfylla prestationsmalen och dess
kontinuerliga drliga forluster (se tabell 4).
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(403) Mot bakgrund av uppsdgningstiden pa tre manader fore utgangen av rikenskapsaret (se skil 51) samt tidsplanen for
utarbetandet av planerna pd medellang sikt och presentationen av dem fér DB Cargos styrelse och for DB AG (se skl
54), skulle beslutet om att siga upp resultatoverforingsavtalet tidigast efter utarbetandet av 2020 ars plan pé
medelldng sikt darfor ha tritt i kraft i slutet av 2021, och de forluster som DB Cargo adrog sig under 2022 skulle
inte lingre ha tdckts automatiskt.

(404) Nar det giller den forsta E.CA-rapporten och den andra E.CA-rapporten noterar kommissionen att endast den andra
E.CA-rapporten innehéller en kvantifiering av lonsamheten (i nettonuvirde) for DB Cargos aktiedgare. Dessutom
bestilldes rapporterna i efterhand efter det att forlusterna tickts, vilket innebir att de 4r bevis som producerats efter
det att aktiedgaren fattat beslutet att ticka forlusterna i fraga.

(405) Kommissionen noterar att man i den andra E.CA-rapporten anvinder en ndgot annorlunda metod for att beridkna
nettonuvirdet for DB Cargo genom att anvinda de kostnadsfria kassaflodena till foretaget (FCFF), i detta fall till DB
AG. Eftersom ar 2019 eller perioden direfter inte ingick i E.CA-rapportens kvantitativa beddmning beriknade
kommissionen nettonuvirdet dven pd grundval av de kostnadsfria kassaflodena till foretaget med hjilp av samma
antaganden om skatteformaner och diskonteringsrianta (WACC efter skatt for godstransport- och logistiksegmentet)
som i E.CA-rapporten (se skdlen 126 och 127).

(406) Sdsom dar brukligt vid faststillandet av virdet av det egna kapitalet ndr de kostnadsfria kassaflodena till foretaget
(FCFF) anvinds som grund for nettonuvirdet berdknade kommissionen skillnaden mellan det slutliga foretagsvirdet
och nettoskulden som det slutliga virdet pd DB Cargos egna kapital ('*).

(407) P4 grundval av den metod som beskrivs i skilen 405 och 406 skulle virdet av DB Cargos egna kapital ha varit
omkring 34 miljoner euro under 2019, omkring —1 852 miljoner euro under 2020 och omkring —1 445 miljoner
euro under 2021. Aven om man i berikningen skulle ta med det positiva vérdet av att undvika omkring 1,5
miljarder euro i uttrddeskostnader for envagnstransportsegmentet, sisom uppskattas i den andra E.CA-rapporten,
skulle viardet pd DB Cargos egna kapital fortfarande vara negativt. Om man anvinder denna avvikande metod
ifrdgasitter man darfor inte slutsatsen att en forsiktig investerare i en marknadsekonomi skulle ha sagt upp resultato-
verforingsavtalet med verkan i slutet av 2021.

(408) Nar det giller Tysklands argument att en befintlig aktiedgare agerar annorlunda dn en ny investerare (se skil 116)
instimmer kommissionen i det stora hela att sd ar fallet. Kommissionen tar ocksd hinsyn till denna stdndpunkt,
mot bakgrund av att DB Cargo inte hade 6verfort ndgon vinst till DB AG sedan 2008 utan enbart hade genererat
forluster som dess moderbolag maste ticka (se Table 4). Kommissionen hiller ocksd med om att en befintlig
aktiedgare i sin beslutsprocess skulle ha tagit hiansyn till DB Cargos stindiga underldtenhet att uppfylla sina
prestationsmdl. Kommissionen noterar att DB AG i detta avseende har vidtagit dtgirder som 4r tillgdngliga for en
befintlig aktiedgare, dvs. att inféra omstruktureringsprogram eller byta ut DB Cargos ledning, for att géra DB Cargo
l6nsamt igen. Det dr rimligt att anse att en befintlig aktiedgare, dven med tanke pa den skattemassiga gemenskapens
fordelar, ocksé skulle ha vidtagit sddana dtgirder. Denne aktiedgare skulle dock inte ha gjort detta pa obestamd tid,
sarskilt inte ndr insatserna inte gav ndgra positiva resultat. I detta avseende pdminner kommissionen om att vardet
av DB Cargos egna kapital i nettonuvirde redan baserat pa 2019 drs plan pa medelldng sikt skulle ha varit omkring
noll, och trots alla tidigare insatser forsimrats ytterligare till ett negativt virde i 2020 &rs plan pd medellang sikt.
Detta innebdr att inga dtgirder som vidtagits tidigare, redan frdn 2015 och framdt med programmet "Zukunft
Bahn”, hade varit framgangsrika. Det dr ddrfor rimligt att anta att en rationell privat aktiedgare skulle ha sagt upp
resultatoverforingsavtalet ndr virdet pad investeringen, dven enligt planens antaganden och utan hinsyn till de
faktiska historiska resultaten, tydligt skulle ha blivit negativt.

(409) Nar det giller Tysklands argument att kommissionen i ett annat fall godtog att en kompensation for flerdriga
forluster inte gav ndgon ekonomisk fordel (se skdl 115) pdminner kommissionen om att dess bedomning mdste
grundas enbart pd omstindigheterna i det aktuella fallet. Detta argument dr dérfor irrelevant. Med detta sagt rorde
det fall som Tyskland hanvisar till flygplatserna Berlin Schonefeld, Tegel och Tempelhof. I detta fall noterade
kommissionen i skdl 179 i sitt beslut att dtgirderna inte utgor stod eftersom "dessa langsiktiga fordelar — den

("% Kommissionen noterar att E.CA inte berdknade skillnaden mellan det slutliga foretagsvirdet och nettoskulden, utan enbart beriknade
DB Cargos foretagsvirde och inte virdet av dess egna kapital.
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lyckade etableringen och lonsamma driften av en enda ny flygplats for Berlinomradet (och de vinster som var att
vanta fran verksamheten pd Schonefeld efter att LCC-strategin hade tillimpats under ndgra ar) — skulle 6verstiga de
forluster som Schonefeld ackumulerat fram till oppnandet av BER”. I detta sammanhang ir situationen for DB
Cargo, for vilket inte ndgon betydande langsiktig forandring forvintades, sdsom Oppnandet av flygplatsen Berlin-
Brandenburg (BER), inte alls jimforbar med situationen i det drende som Tyskland angav.

(410) Kommissionen drar dirfor slutsatsen att en privat investerare i en marknadsekonomi efter 2020 ars plan pd
medellang sikt skulle ha avslutat resultatoverforingsavtalet med verkan fran och med slutet av 2021. Detta innebér
att den automatiska forlusttickningen for 2022 och dren darefter utgér en ekonomisk fordel f6r DB Cargo som,
tillsammans med sina dotterbolag vars forluster eller vinster DB Cargo konsoliderar i sin bolagsredovisning, gynnas
av en sddan fordel.

(411) Som domstolen har slagit fast racker det, ndr det giller individuellt stdd, i princip att faststilla att det foreligger en
ekonomisk fordel for att stédja antagandet att en dtgard ar selektiv (**!). Detta dr fallet oavsett om det finns aktorer
pd de relevanta marknaderna som befinner sig i en jamforbar faktisk och rittslig situation. Eftersom denna fordel
endast beviljas DB Cargo som enda stodmottagare dr den ekonomiska fordelen selektiv.

5.1.3.2 Federala jarnvagsfondens (BEV) partiella tickning av ersittningen till DB Cargos offentliganstallda
tjdnsteman ("Atgird 47)

(412) Artikel 107.1 i EUF-férdraget omfattar atgdrder som p4 olika sitt minskar de bordor som normalt belastar ett foretag
och som foljaktligen inte 4r subventioner i strikt bemarkelse men som ar jimférbara med dem till sin art och
verkan (). Artikel 107.1 i EUF-fordraget gor inte ndgon dtskillnad mellan statliga dtgdrder med hinsyn till deras
orsaker eller syften, utan definierar dem i stillet med utgdngspunkt i vilka verkningar de har (*).

(413) Kommissionen noterar att atgird 4 leder till ett system dir alla jirnvigstjanstemin som tidigare var anstillda vid de
tyska allmdnna jarnvdgarna har overforts till en sirskild statlig enhet — BEV — som skapades genom en
sammanslagning mellan Deutsche Bundesbahn och Deutsche Reichsbahn, och som ansvarar for utbetalningen av
loner och andra forméner direkt till de berdrda tjanstemdnnen. BEV forvaltar dven jdrnvégstjinsteminnens
sjukforsikringskassa och pensionerna for den pensionerade personalen. Detta system inférdes vid tidpunkten for
bildandet av DB AG som ett nytt federalt jirnvigsbolag som grundades enligt privatritten ar 1994, dvs. 13 ar fore
2007 ars fullstindiga avreglering av marknaden for godstransporter pé jirnvig, och det har inte dndrats visentligt
sedan dess (skil 77) (**4).

(414) P4 grundval av bestimmelserna i artikel 143a i den tyska federala forfattningen och § 12, 21 och 23 i DBGrG ska de
av BEV formellt anstillda jirnvigstjanstemidnnen anvisas till DB AG mot en betalning vars belopp beriknas
individuellt och konkret for varje anvisad anstdlld och betalas drligen av DB AG till BEV. DB AG avdelar de
jarnvdgstjanstemin som forordnats till foretaget till sina dotterbolag, bland annat DB Cargo. DB Cargo betalar
tillbaka personalkostnaderna for jarnvagstjanstemannen till DB AG, som overfor denna betalning till BEV.

(415) Dessutom visar de bevis som Tyskland har lagt fram att BEV dven har férordnat jarnvigstjanstemin till andra foretag
som dr konkurrenter till DB AG. Dessa begrinsade uppdrag ar frivilliga, i den meningen att de inte grundar sig pa
bestimmelserna i DBGrG utan enbart pd bestimmelserna i § 29 i BBG, som kriver den berérda tjanstemannens
samtycke (se skl 77).

(*1) Se domstolens dom av den 4 juni 2015, kommissionen/MOL, C-15/14 P, ECLLEU:C:2015:362, punkt 60.

(*?) Domstolens dom av den 15 mars 1994, Banco Exterior de Espafia, C-387/92, ECLLEU:C:1994:100, punkt 13, och av den 11 juli
1996, SFEI m.fl., C-39/94, ECLLEU:C:1996:285, punkt 58.

(**) Domstolens dom av den 26 oktober 2016, Orange/kommissionen, C-211/15 P, ECLLEU:C:2016:798, punkt 38.

(") For begransade andringar av § 21 i DBGrG, se fotnot 48.
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(416) P4 grundval av §§ 21.1 och 23 i DBGrG madste de betalningar som DB AG ska gora till BEV for varje enskild
forordnad jarnvigstjansteman berdknas enligt den s.k. som-om-kostnadsprincipen ("als-ob-Kosten”), vilket innebér
att beloppet baseras pd personalkostnaderna for DB AG:s jamforbara arbetstagare som har rekryterats pa
arbetsmarknaden, som om de férordnade tjansteméannen hade nyrekryterats av DB AG. I dessa betalningar ingér alla
delar av ersittningen till en arbetstagare som ir anstilld enligt ett relevant kollektivavtal, dvs. grundlén och
relevanta arvoden samt arbetsgivarnas avgifter till de obligatoriska socialforsdkringssystemen. Dessa avgifter giller
sdrskilt pensionssystem, sjuk-, olycksfalls- och arbetsloshetsforsikring, avgifter for ldngvarig vird och omsorg,
moderskapsavgifter och insolvensavgifter. Till foljd av tillimpningen av som-om-kostnadsprincipen liggs ocksé
flera avgifter och pélagor som infordes efter bildandet av DB AG och som ingdr i de kontraktsanstilldas
personalkostnader till de kostnader for vilka DB AG betalar ersittning till BEV. BEV betalar 4 andra sidan de
kostnader som foljer av de strukturella skillnaderna i ersittning och de sirskilda inslagen i den offentliga
tjdnsteratten jamfort med den privata arbetsrdtten. Slutligen ingdr i betalningarna till BEV dven kostnader for
personalférvaltning (skil 79).

(417) De regler som beskrivs i skdl 416 giller dven for DB Cargo, som betalar ersittning till DB AG for
personalkostnaderna for de jarnvigsanstillda som anvisats till foretaget. Tyskland har lagt fram bevis rorande den
praktiska tillimpningen av som-om-kostnadsprincipen inom DB Cargo, i form av tabeller i vilka personalutgifterna
for enskilda kontraktsanstillda som anstillts direkt pd arbetsmarknaden jamfors med personalutgifterna for
tjdnsteman i liknande yrkessituation som har férordnats fran BEV (liknande &lder, uppgifter, kvalifikationer och
l6negrupper). Det framlagda underlaget visar att personalkostnaderna for de berorda kontraktsanstillda och de
personalkostnader som DB Cargo — genom DB AG — madste betala till BEV for de forordnade tjansteménnen
berdknas enligt samma metod, inbegriper samma delar, sdrskilt samma arbetsgivarandel av de obligatoriska
socialforsikringsavgifterna, och uppgér i slutdndan till ett liknande belopp. Sammanfattningsvis avspeglar, som en
foljd av tillimpningen av som-om-kostnadsprincipen, de personalkostnader for vilka DB Cargo madste betala
ersittning till BEV for de forordnade jdrnvdgstjanstemdnnen marknadspriset for personal med relevanta
kvalifikationer.

(418) Tyskland har dessutom visat att BEV har férordnat jarnvigstjanstemdn till andra statliga organ, och framfor allt till
DB AG:s konkurrenter. I sddana fall har BEV, pd samma sitt som for DB AG och DB Cargo, betalat den del av
personalkostnaderna som ar specifik for det lagstadgade systemet for de berérda tjanstemédnnen pd grundval av
individuellt ingdngna avtal som avspeglar som-om-kostnadsprincipen i enlighet med § 21.1 i DBGrG ('*). Dessa
specifika personalkostnader belastar foljaktligen inte det berorda foretagets budgetar. Aven om denna praxis &r
begrinsad visar den att forordningen av de jarnvigstjansteman som dr anstéllda av BEV — oavsett om det ér till DB
AG eller till dess konkurrenter — i princip gors till marknadspris.

(419) 1 motsats till klagandens péstdende skiljer sig atgidrd 4 dessutom avsevirt fran den dtgdrd som kommissionen
bedomde i beslut 2012/540/EU av den 20 december 2011 i drende SA.22553, C 25/08 (f.d. NN 23/08) — reform av
finansieringen av pensionerna for statsanstillda vid France Télécom som Republiken Frankrike genomfort till
forman for France Télécom (**%) (Orange-beslutet), vilket bekriftats av unionsdomstolarna (**). For det forsta var den
atgird som granskades i det beslutet en lag som endast var tillimplig pd France Télécom (vars eftertridare dr
Orange), som i egenskap av det tidigare ministeriet for post, telegrafer och telefoner var den enda arbetsgivaren for
offentliganstillda frin detta ministerium for vilken, tillsammans med La Poste, den franska staten var skyldig att
garantera utbetalningen av pensioner (). Atgirden bestod av en andring av 1990 ars sirskilda lag om France
Télécom (**), som bland annat innebar en skyldighet for France Télécom att till staten terbetala pensionerna for de
offentliganstillda tjanstemédn som var anstillda av France Télécom. Genom den dndring som inférdes 1996 befriades
France Télécom fran pensionsforpliktelsen i form av den uppskattade bordan av att s3 sméningom betala ut
pensionerna, vilket dven gjorde de nodvindiga bokforingsmissiga avsittningarna for att betala skulden 6verflodiga,
och minskade ersittningsbeloppet avsevirt, vilket dirmed gav France Télécom en mer gynnsam stillning 4n den
som foljer av 1990 drs lag. For det andra konstaterade kommissionen att den atgdrd som granskades i Orange-

(**) Tysklands synpunkter av den 21 april 2022 och av den 27 september 2024.

(9 EUTL 279, 21.8.2012, 5. 1, ELL: http:|/data.europa.eu/eli/dec/2012/540/o0j.

(") Tribunalens dom av den 26 februari 2015, Orange/kommissionen, T-385/12, ECLLEU:T:2015:117 och domstolens dom av den
26 oktober 2016, Orange/kommissionen, C-211/15 P, ECLLEU:C:2016:798.

(%) Se skdlen 98 och 138 i Orange-beslutet.

(") Lag nr 90-568 av den 2 juli 1990.
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beslutet inte sakerstillde att de sociala avgifter som France Télécom betalade motsvarade konkurrenternas. Framfor
allt beridknades den avgift som France Télécom betalade pa grundval av ett belopp som endast omfattade de avgifter
som motsvarade de gemensamma riskerna for offentliganstillda och for anstdllda som omfattades av den allminna
privata arbetsritten, och som till foljd av detta uteslot de avgifter som motsvarade de icke gemensamma risker som
konkurrenterna — eller France Télécom for personal som inte var offentliganstillda — méste betala, t.ex. arbetsloshet
eller utebliven loneutbetalning i hindelse av arbetsgivarens insolvens.

I stark kontrast till detta 4r dtgdrd 4 en del av ett system dir de statliga jarnvigstjanstemédnnen redan fran bérjan av
den federala omvandlingsprocessen har varit anstillda av en separat statlig enhet som har agerat som en agentur
som hyrt ut dem pd samma villkor till DB AG (och i slutdndan till dess dotterbolag) och till andra foretag. Detta
system har varit tillimpligt pd DB AG sedan foretaget bildades 1994 och har aldrig dndrats pa ett sitt som skulle
forbittra situationen for DB AG eller dess dotterbolag (*). Dessutom berdknas den ersittning som ska betalas for
den personal som BEV tillhandahéller bade till DB AG och dess konkurrenter individuellt och konkret for varje
anstilld och avspeglar marknadskostnaderna for personal med liknande kvalifikationer, eftersom den inbegriper alla
delarna av de kostnader som en arbetsgivare betalar for sddan personal som anstills pd marknaden. Framfor allt
inbegriper ersittningen till BEV de avgifter till socialforsikringssystemen som ticker alla risker f6r den privata
sektorns anstillda (se skil 416).

Sammanfattningsvis kan atgird 4 inte anses ge DB AG eller foretag som tillhor DB-koncernen sdsom DB Cargo en
selektiv fordel i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

Eftersom det inte kan konstateras att det foreligger en ekonomisk fordel, vilket dr ett av de kumulativa villkoren f6r
att faststilla forekomsten av statligt stod, drar kommissionen slutsatsen att atgérd 4 inte omfattar statligt stod.

5.1.4 Snedvridning av konkurrensen och paverkan pd handeln

En snedvridning av konkurrensen i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget konstateras generellt
foreligga sd snart som staten beviljar en ekonomisk fordel till ett foretag inom en avreglerad sektor dar det
forekommer eller skulle kunna férekomma konkurrens (**!). DB Cargo tillhandahéller godstransporter pa jarnvag i
Tyskland och i andra medlemsstater, ddr andra foretag tillhandahéller sddana tjanster i konkurrens med DB Cargo,
sarskilt efter avregleringen av godstransporter pd jirnvig pa den inre marknaden (se fotnot 39). Av detta foljer att
atgird 1 i den man den innebdr en selektiv fordel for DB Cargo kan snedvrida eller hota att snedvrida konkurrensen
och paverka handeln mellan medlemsstaterna i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

5.1.5 Slutsats om forekomsten av ett stod

Mot bakgrund av overvdgandena i avsnitt 5.15.1 drar kommissionen slutsatsen att dtgird 1 omfattar statligt stod i
den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget for perioden frin och med den 1 januari 2022. Atgirderna 2,
3 och 4 samt atgdrd 1 under perioden fram till slutet av 2021 utgér ddremot inte statligt stod i den mening som
avses i artikel 107.1 1 EUF-fordraget.

5.2 Nytt stod

Oaktat Tysklands argument om att de fyra granskade atgdrderna utgor befintligt stod méste kommissionen pd egen
hand fullt ut undersdka om den atgird som den ansdg gav upphov till statligt stod, dvs. resultatéverforingsavtalet, ar
ett nytt eller ett befintligt stod.

Enligt artikel 1 c i tillimpningsforordningen avses med nytt stod allt stod som inte dr befintligt stod, inbegripet
dndringar av befintligt stod.

(") Se fotnot 48.
(') Kommissionens tillkdnnagivande om begreppet statligt stod som avses i artikel 107.1 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssatt, punkt 187 och den rittspraxis som anges dari.
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(427) Det granskade resultatoverforingsavtalet ingicks med en inledande loptid pé fem dr, varefter det har forlingts
automatiskt i slutet av varje budgetdr med ytterligare ett dr (se skdl 51). Analysen av resultatoverforingsavtalets
marknadmissighet visade att resultatéverforingsavtalet gav DB Cargo en selektiv fordel forst fran och med 2022 (se
skdl 393-411) och att resultatoverforingsavtalet forst frdn och med den tidpunkten kan betraktas som en statlig
stodatgard i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget.

(428) Enligt fast rattspraxis skapar en forlingning av det befintliga stodet ett nytt stdd som skiljer sig fran det stod som
forlangdes (**?), sdrskilt nir denna f6rlingning atfoljs av en budgetokning som stoder den (*?). Nar det giller det
argument som lagts fram av Tyskland, enligt vilket 2012 ars resultatoverforingsavtal endast var en forlingning av de
tidigare resultatoverforingsavtalen som varit i kraft sedan 1999, noterar kommissionen att resultatéverforingsavtalet
ar en rittsakt som tydligt skiljer sig fran alla tidigare liknande avtal som har ingdtts mellan DB Cargo och dess
moderbolag. Det ska tillimpas under en ny tidsperiod och omfattar nya resurser 4n de som mobiliserats enligt de
tidigare avtalen. Detsamma giller for de drliga automatiska forlingningarna av resultatoverforingsavtalet efter det att
dess ursprungliga l6ptid [6pt ut. Kommissionen noterar dessutom att parterna i avtalet ocksd dndrades 2016, efter
sammanslagningen mellan DB AG och DB ML (skilen 14, 45 och 46), vilket ocksd dndrar verkstillbarheten och
intressebalansen for avtalets parter jamfort med tidigare avtal. Forekomsten av tidigare resultatéverforingsavtal som
omfattar olika tidsperioder leder darfor inte till att det berorda resultatoverforingsavtalet (inklusive dess automatiska
forlingningar) kan betraktas som befintligt stod.

(429) Det bor dessutom noteras att artikel 1 b v i tillimpningsférordningen inte dr tillimplig pé resultatoverforingsavtalet.
Denna bestimmelse giller for dtgarder som inte utgjorde stod ndr de tradde i kraft och darefter 6vergick till att vara
stod pé grund av utvecklingen av den inre marknaden, utan att medlemsstaten hade dndrat dem. Forldngningen av
resultatoverforingsavtalet gav diremot upphov till statligt stod inte pd grund av ndgon utveckling av den inre
marknaden utan pa grund av DB Cargos inre svdrigheter, som medférde sddana forluster att det inte langre kunde
anses vara marknadsmdssigt att forlanga det avtalet (se skilen 393-411).

5.3 Stodets laglighet

(430) Enligt artikel 108.3 i EUF-fordraget ska alla planer pa att bevilja nytt stod anmalas till kommissionen och far inte
inforas forran kommissionen har godkint stodet. Det granskade stodet genomfordes genom inférandet av en
verkstallbar ritt for DB Cargo att fran och med 2022 6verfora sina faktiska vinster eller forluster till DB AG, innan
stodet godkdndes av kommissionen. De tyska myndigheterna har dérfor brutit mot sina skyldigheter enligt
artikel 108.3 i EUF-fordraget. Atgird 1 utgor darfor olagligt stod i den man den betraktas som statligt stod frén och
med 2022.

5.4 Stodets forenlighet med den inre marknaden

(431) Enligt artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget kan stod for att underlitta utvecklingen av vissa naringsverksamheter eller vissa
regioner anses vara forenligt med den inre marknaden om det inte paverkar handeln i negativ riktning i en
omfattning som strider mot det gemensamma intresset.

(432) For att statligt stod ska kunna anses vara forenligt med den inre marknaden enligt artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget
maste det sdledes uppfylla tvd villkor: i) det mdste vara avsett att underlitta utvecklingen av vissa naringsverk-
samheter eller vissa regioner, och ii) det far inte paverka handeln i negativ riktning i en omfattning som strider mot
det gemensamma intresset.

(433) Dessa tva villkor paverkar inte det faktum att de beslut som kommissionen antar med stod av denna bestimmelse
mdste folja unionsratten (**¥).

(**?) Se dom av den 26 oktober 2016, DEI och kommissionen/Alouminion tis Ellados, C-590/14 P, ECLLEU:C:2016:797, punkt 50 och diri
angiven rdttspraxis, och av den 15 december 2022, Veejaam och Espo, C-470/20, ECLI:EU:C:2022:981, punkterna 44 och 47.

(***) Dom av den 20 maj 2010, Todaro Nunziatina & C., C-138/09, ECLLEU:C:2010:291, punkterna 44—47.

(** Domstolens dom av den 22 september 2020, Osterrike/kommissionen, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, punkt 20.
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I enlighet med det forsta villkoret undersoker kommissionen om stodet ar avsett att underldtta utvecklingen av vissa
ndringsverksamheter. I enlighet med det andra villkoret viger kommissionen de positiva effekterna av det foreslagna
stodet mot de negativa effekter som stodet kan ha pé den inre marknaden (**).

I riktlinjerna for undsittning och omstrukturering anger kommissionen de kriterier som den anvinder for att
bedéma huruvida omstruktureringsstod till ett foretag dr forenligt med den inre marknaden enligt artikel 107.3 ¢ i
EUF-fordraget (**%). Mot bakgrund av det berorda statliga stodets art och syfte kommer kommissionen att bedoma
om stodet ar forenligt med bestimmelserna i riktlinjerna for undséttning och omstrukturering.

Vid bedémningen av om omstruktureringsstod har en negativ inverkan pa handelsvillkoren i en omfattning som
strider mot det gemensamma intresset utfor kommissionen ett avvagningstest i enlighet med artikel 107.3 ¢ i EUF-
fordraget och riktlinjerna fér undsittning och omstrukturering. Om stédmottagaren ar berattigad till omstrukturer-
ingsstod gor kommissionen en avvigning mellan stodets positiva effekter och de negativa effekter pd konkurrensen
och handeln mellan medlemsstaterna som det statliga stodet leder till. I denna bedémning tar kommissionen
hénsyn till behovet av statligt ingripande, stodets lamplighet, proportionalitet och 6ppenhet samt begransningen av
de negativa effekterna genom principen om att stod endast far beviljas en ging och genom de &tgirder for att
begrinsa snedvridningen av konkurrensen som anges i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering.

Sdsom namns i skil 433 maste beslut som antas av kommissionen i frigor som ror statligt stod sikerstilla att
unionsritten efterlevs. I detta ssmmanhang noterar kommissionen att undersokningen inte visar pd att omstruktu-
reringsstodet eller de villkor som ar knutna till det, eller de niringsverksamheter som frimjas genom stodet, skulle
kunna innebéra en overtridelse av nigon relevant bestimmelse i unionsratten. Kommissionen har dessutom inte
inlett ndgot forfarande mot Tyskland om en eventuell 6vertradelse av unionsritten i samband med detta drende, och
har inte heller mottagit klagomal eller information som skulle kunna tyda p4 att det statliga stodet, de villkor som ar
forbundna med det eller de niringsverksamheter som frimjas genom stodet, kan strida mot andra relevanta
bestimmelser i unionsritten 4n artiklarna 107 och 108 i EUF-fordraget.

5.4.1 Stadberdttigande

For att vara berdttigad till omstruktureringsstod mdste ett foretag vara ett foretag i svdrigheter enligt avsnitt 2.2 i
riktlinjerna f6r undsittning och omstrukturering. Punkt 20 i dessa riktlinjer foreskriver att ett foretag anses vara i
svarigheter “om det utan statligt ingripande dr nistan sdkert att det kommer att ldgga ner sin verksamhet pa kort
eller medellang sikt”. S& dr fallet om minst en av de omstindigheter som beskrivs i punkt 20 a—d i riktlinjerna
foreligger. Enligt punkt 20 a i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering anses en av dessa omstindigheter
foreligga om, ”i fallet med ett aktiebolag, [...] mer dn hélften av det tecknade aktiekapitalet har forsvunnit pa grund
av ackumulerade forluster. Detta ar fallet om avdrag for ackumulerade forluster frdn reserver (och alla andra element
som vanligtvis betraktas som en del av foretagets egna medel) leder till ett negativt sammanlagt belopp som
overstiger hilften av det tecknade aktiekapitalet”.

Som framgdr av Table 4 har DB Cargos eget kapital overskridit det tecknade aktickapitalet varje ar sedan 2012. Skilet
till detta 4r dock den automatiska forlustoverforingen inom ramen for resultatéverforingsavtalet. Eftersom
forlusterna overfors till DB AG utan att detta paverkar DB Cargos balansrikning har de ingen negativ inverkan pa
DB Cargos position nir det giller eget kapital, vilket annars skulle behova absorbera forlusterna.

I detta sammanhang har kommissionen konstaterat att 6verforingen av forlusterna inom ramen for resultatoverfo-
ringsavtalet (som forlidngs varje ar till slutet av 2024) med borjan i overforingen av forlusterna for &r 2022 gav DB
Cargo en ekonomisk fordel och utgjorde statligt stod (se skilen 410 och 424) som olagligen beviljats av Tyskland
(se skal 430).

(***) Domstolens dom av den 22 september 2020, Osterrike/kommissionen, C-594/18 P, ECLLEU:C:2020:742, punkterna 18-20.
() Riktlinjerna for undsattning och omstrukturering, punkt 38.
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(441) Kommissionen anser dirfor att forlustoverforingen for &r 2022 snedvrider DB Cargos faktiska ekonomiska situation,
vilket dterspeglas i foretagets faktiska rakenskaper, eftersom DB Cargos sunda position nir det giller eget kapital i
dess balansrakning inte beror pé dess egna ekonomiska resultat utan enbart pa det olagligt beviljade statliga stodet,
dvs. statlig finansiering som foretaget inte skulle ha kunnat erhdlla pd marknaden. Kommissionen anser dirfor att
man, for att fd en realistisk finansiell bild av DB Cargo vid den tidpunkten, bor utesluta effekterna av dessa
overforingar och berdkna DB Cargos justerade egna kapital i en situation ddr forlusterna skulle ha péverkat DB
Cargos egna kapital. 1 detta sammanhang understryker kommissionen att det i punkt 20 i riktlinjerna for
undsittning och omstrukturering foreskrivs att stodmottagarens situation ska undersokas i frdnvaro av stod. Ett
foretag anses befinna sig i svdrigheter om det utan statligt ingripande dr nédstan sikert att foretaget skulle se sig
tvingat att ldgga ner sin verksamhet pd kort eller medellang sikt. Det faktum att ett visst statligt ingripande hade
strukturerats for att forhindra att stédmottagarens forluster belastade dess balansrikning snarare dn for att hantera
forluster som redan redovisats i denna balansrikning ar inte relevant, eftersom foretaget utan detta ingripande
skulle ha varit tvunget att upph6ra med sin verksamhet.

(442) Som framgar av Table 4 uppgick DB Cargos position nir det giller eget kapital i slutet av 2021 till 666 miljoner
euro. Eftersom kommissionen endast betraktar de forluster som Gverforts inom ramen for tgird 1 frén och med
2022 som statligt stod, motsvarar positionen nir det géller eget kapital for 2021 fortfarande DB Cargos faktiska
finansiella stillning utan stod. DB Cargos forluster for 2022 uppgick dock till 858 miljoner euro. Om man drar av
dessa forluster fran DB Cargos egna kapital skulle positionen nir det giller eget kapital bli negativ och uppga till —
192 miljoner euro. DB Cargo skulle dirfor ha haft ett negativt eget kapital. I detta avseende konstaterar
kommissionen att forlusterna ackumulerades under &rets lopp, medan forlustoverforingen endast gors den 31
december under ett ar. DB Cargo skulle alltsd ha forlorat mer 4n hilften av sitt tecknade aktiekapital ndgon gdng
under 2022. Utan stodet skulle ddrfor mer 4n hilften av DB Cargos tecknade aktiekapital ha forsvunnit till foljd av
ackumulerade forluster senast i slutet av 2022 och darefter fram till nu. DB Cargo kan sdledes betraktas som ett
foretag i svarigheter i enlighet med punkt 20 a i riktlinjerna f6r undsittning och omstrukturering (**’). DB Cargo
skulle ddrfér med storsta sannolikhet, utan den forlingning av resultatoverforingsavtalet som kan tillskrivas
Tyskland, ha varit tvunget att pd kort eller medelling sikt ligga ner sin verksamhet sdsom anges i punkt 20 i
riktlinjerna for undsittning och omstrukturering.

(443) Enligt punkt 20 c i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering anses ett foretag befinna sig i svarigheter om det
ar foremdl for ett kollektivt insolvensforfarande eller om det uppfyller kriterierna i sin nationella lagstiftning for att
pd borgendrernas begiran forsittas i kollektiv insolvens. DB Cargo dr inte foremal for ett kollektivt insolvens-
forfarande och uppfyller inte heller kriterierna for att bli foremal for ett sddant forfarande.

(444) Enligt punkt 20 d i riktlinjerna f6r undsittning och omstrukturering ska ett foretag betraktas som ett foretag i
svarigheter om det 4r ett foretag som inte ar ett litet eller medelstort foretag och som under de senaste tva dren i)
har haft en bokforingsmissig skuldsittningsgrad som har varit storre dn 7,5 och ii) har haft en EBITDA/rdntetdck-
ningsgrad som har legat under 1,0.

(445) DB Cargo dr inte ett litet eller medelstort foretag. Under 2022 och 2021 hade DB Cargo ett negativt EBITDA pi
omkring —541 miljoner euro under 2022 och —125 miljoner euro under 2021, baserat pa foretagets offentliggjorda
arsrapport for 2022, och darfor skulle dess rintetickningsgrad ha varit negativ. Med tanke pa det negativa egna
kapitalet utan stodet skulle DB Cargos skuldsittningsgrad ha varit negativ i slutet av 2022. Under 2021 lag
emellertid dess skuldsittningsgrad, om man endast beaktar lén, pd omkring 3,4. Punkt 20 d i riktlinjerna for
undsittning och omstrukturering skulle dirfor inte vara uppfylld.

(446) Enligt punkt 21 i riktlinjerna 4r ett nybildat foretag som har varit verksamt i mindre 4n tre dr inte berdttigat till
omstruktureringsstéd. DB Cargo har varit verksamt under sitt nuvarande namn och i sin nuvarande foretagsform
sedan 2016 (se skl 12 d). Med hinsyn tagen till dess olika namn och foretagsformer har DB Cargo varit verksamt
sedan 1999 som ett (in)direkt dotterbolag till DB AG (se skil 47). Dirfor 4r DB Cargo inte ett nybildat foretag.

(**7) Tekniskt sett och i redovisningshidnseende &r detta villkor noga riknat uppfyllt den dag dé sddana ackumulerade forluster 6verskrider
troskelvardet pd 50 % av det tecknade aktiekapitalet, vilket endast kan certifieras i efterhand i slutet av rakenskapsdret och senare efter
revisorns attestering. For den praktiska tillimpningen av villkoret maste det tolkas mot bakgrund av den kvalitativa definitionen att
foretaget med storsta sannolikhet skulle vara tvunget att upphora med sin verksamhet pé kort till medelldng sikt, vilket kan variera. I
det aktuella fallet skulle de faktiska rorelseforlusterna under 2021 och de forvintade resultaten for 2022 och direfter ha fitt en
aktiedgare i en marknadsekonomi att meddela DB Cargo om uppsdgning av resultatéverforingsavtalet den 30 september 2021. I
sddana fall och fran och med den tidpunkten skulle DB Cargo med storsta sannolikhet ha varit tvunget att upphora med sin
verksamhet pa kort eller medelldng sikt, i och med den forutsebara 6kande utarmningen av sin kapitalbas.
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Enligt punkt 22 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering ar ett foretag som ingdr i en storre koncern
dessutom i regel inte berattigat till omstruktureringsstod, utom om det kan visas att det endast 4r det berérda
foretaget som dr i svdrigheter och att svérigheterna inte dr en foljd av en godtycklig kostnadsfordelning inom
koncernen och att fretagets svarigheter dr sd allvarliga att de inte kan atgdrdas inom koncernen.

Kommissionen padminner om att syftet med punkt 22 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering ar att
hindra en koncern frén att ldta en stat std for kostnaderna for en omstruktureringsplan for ett av foretagen som
ingdr i koncernen, nir detta foretag ir i svirigheter och koncernen sjilv har fororsakat dessa svarigheter eller har de
medel som krévs for att sjdlv atgirda dem (**%).

Sésom beskrivs i skilen 9-14 ingdr DB Cargo i DB-koncernen och ingdr dirmed i en storre koncern. Som framgar av
skil 60 och Table 6 hirror dock DB Cargos forluster fran dess egen verksamhet. Framfor allt har dess envagnstrans-
portsegment gjort strukturella forluster. Eftersom DB Cargos svdrigheter orsakas av kontinuerliga forluster pa grund
av att foretaget inte dr 16nsamt har foretaget inneboende svérigheter, och dessa svdrigheter beror inte pd en
godtycklig kostnadsférdelning inom DB-koncernen som godtyckligt 6kar DB Cargos kostnader eller minskar eller
overfor dess vinst till moder- eller systerbolagen.

Aven om DB-koncernen enligt sina &rsrapporter for dren 2020-2023 har gdtt med forlust sedan 2020 (5707
miljoner euro under 2020, 911 miljoner euro under 2021, -227 miljoner euro under 2022 och -2 351 miljoner
euro under 2023), noterar kommissionen att koncernen faktiskt hanterade DB Cargos svérigheter. Alla forluster i
DB Cargo 6verfordes faktiskt till DB AG och skyddade dirmed DB Cargo fran foljderna av dess negativa resultat.
Aven om kommissionen anser att den forlustdverforing som borjade med forlusterna for 2022 utgér statligt stod
dndrar detta inte det faktum att den storre foretagsgruppen hjilpte DB Cargo, om 4n genom att vara den som
tillhandaholl stodet.

Kommissionen pdminner om att, sdsom beskrivs i skil 448, syftet med punkt 22 ar att undvika att staten bar
kostnaderna for en omstrukturering, nar den grupp av foretag till vilken stddmottagaren hor skulle ha mojlighet att
gbra detta. Aven om DB Cargos svérigheter har hanterats av koncernen sjilv konstaterar kommissionen att
DB-koncernen avhjilpte DB Cargos svérigheter genom att tillhandahélla st6d som, dven om det inte ansigs utgora
statligt stod fore 2022, utgor statligt stod fran och med 2022. Omstindigheterna for DB AG och DB Cargo ir
specifika i detta sammanhang eftersom moderbolaget under 2022 blev tillhandahéllare av statligt stod. Det ror sig
inte om en situation ddr en koncern, sdsom forklaras i skil 448, Gverfor kostnaderna for omstruktureringen av ett
foretag som tillhor koncernen till staten, utan tvirtom blir den som beviljar stodet. Under dessa sirskilda
omstindigheter, dir DB-koncernen ir den som beviljar stodet, hade koncernen inte kunnat gora mer for att hantera
DB Cargos svérigheter. Kommissionen drar darfor slutsatsen att det faktum att DB Cargo tillhor DB-koncernen inte
hindrar DB Cargo fran att vara berittigad till omstruktureringsstod enligt punkt 22 i riktlinjerna for undsdttning
och omstrukturering.

5.4.2 Stadet underlattar utveckling av vissa naringsverksamheter eller vissa regioner

For att statligt stod ska anses vara forenligt med den inre marknaden maste det enligt artikel 107.3 ¢ i EUF-fordraget
underlitta utveckling av vissa naringsverksamheter eller vissa regioner.

For att visa att ett omstruktureringsstod dr avsett att underlitta utvecklingen av sddana verksamheter eller regioner
mdste den medlemsstat som beviljar stodet visa att det syftar till att hindra sociala problem eller dtgirda ett
marknadsmisslyckande (se avsnitt 3.1.1 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering) genom att dterstilla
foretagets langsiktiga lonsamhet (se avsnitt 3.1.2 i riktlinjerna fér undsittning och omstrukturering). Kommissionen
konstaterar, i enlighet med punkt 43 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering, att marknadsuttrade i sjilva
verket dr viktigt for den generella produktivitetstillvixten och att enbart det faktum att ett foretag hindras fran att
limna marknaden inte utg6r ett tillrackligt skal for statligt stod. Tvartom hor undsittnings- och omstrukturer-
ingsstod till de mest snedvridande typerna av statligt stod, eftersom de ingriper i marknadsuttridesprocessen.

(***) Se tribunalens dom av den 13 maj 2015, Niki Luftfahrt/kommissionen, T-511/09, ECLLEU:T:2015:284, punkt 159, och tribunalens
dom av den 18 maj 2022, Ryanair DAC/kommissionen, T-577/20, ECLLEU:T:2022:301, punkt 46.
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(454) I vissa situationer kan omstrukturering av ett foretag i svdrigheter dock bidra till utvecklingen av niringsverk-
samheter eller regioner, inklusive utover de verksamheter som stodmottagaren bedriver. S& ar fallet nidr
stddmottagarens kollaps i avsaknad av sddant stod skulle leda till situationer med marknadsmisslyckande eller
sociala problem som hindrar utvecklingen av de niringsverksamheter och/eller regioner som skulle paverkas av
dessa situationer. En icke-uttommande forteckning over sddana situationer anges i punkt 44 i riktlinjerna for
undsittning och omstrukturering.

(455) Kommissionen kommer forst att bedoma om stodet ar avsett att forhindra en situation med marknadsmisslyckande
eller sociala problem (avsnitt 5.4.2.1), och om omstruktureringsstodet atfoljs av en omstruktureringsplan som
aterstiller stodmottagarens langsiktiga lonsamhet (avsnitt 5.4.2.2).

5.4.2.1 Forhindrande av sociala problem eller dtgirdande av marknadsmisslyckanden som bidrar till
utvecklingen av en niringsverksamhet eller en region

(456) 1 enlighet med punkt 44 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering méste medlemsstaterna visa att
stddmottagarens misslyckande sannolikt skulle medféra allvarliga sociala problem eller allvarliga marknadsmiss-
lyckanden, sirskilt genom att pavisa forekomsten av ndgon av de situationer som anges i punkt 44 i riktlinjerna for
undsdttning och omstrukturering. Enligt punkt 44 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering kan
forebyggande av sociala problem eller marknadsmisslyckanden pévisas sarskilt genom att en av de omstandigheter
som anges i punkterna 44 a—g uppfylls. I detta avseende noterar kommissionen sirskilt att den omstindighet som
anges i punkt 44 b i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering, dvs. om stodet ar avsett att avvirja risken for
att den ekonomiska tillvixten himmas av avbrott i en viktig tjansteleverans till foljd av stodmottagarens
marknadsuttride, dr relevant for bedémningen av stodétgarden.

5.4.22 Stodet bidrar till att undvika avbrott i en viktig tjansteleverans

(457) Den ekonomiska verksamhet som stods dr godstransporter, som huvudsakligen och konsekvent utfors pé vig for
mer 4n tva tredjedelar av den totala godsvolym som transporteras i Tyskland (tabell 31).

Tabell 31

Transportslagsfordelning for godstransporter i Tyskland

(i%)
2018 2019 2020 2021 2022
Viégtransport 72,0 71,7 72,4 71,4 71,3
Jarnvagstransport 18,7 18,5 18,2 19,6 19,8
Andra transportmedel 9,3 9,8 9,4 9,0 8,9

Kalla:  Bundesnetzagentur, "Marktuntersuchung 2023 5. Sonderausgabe”, s. 12, figur 3 (**°).

(458) Trots att andelen vigtransporter dominerar konstaterar kommissionen att godstransporter pé jarnvig erbjuder
betydande fordelar jimfort med végtransporter, och att de bidrar bade till den hallbara och ekonomiska
utvecklingen av fraktindustrin. Jarnvigsfrakt ar i sjilva verket mycket miljovénligare dn vigtransporter, eftersom
tdgen producerar upp till 80 % mindre koldioxid per ton gods jaimfort med lastbilar. I kommissionens meddelande
Den europeiska grina given ('*°) anges att "for att uppna klimatneutralitet mdste transportutslippen minska med 90 %

(") Finns pd https:/[www.bundesnetzagentur.de/SharedDocs/Downloads/DE[Sachgebiete/Eisenbahn/Unternehmen_Institutionen/Veroef
fentlichungen/Marktuntersuchungen/MarktuntersuchungEisenbahnen/MarktuntersuchungEisenbahnen2023Sonderausgabe5.pdf?
__blob=publicationFile&v=4.

(1) COM(2019) 640 final, 11.12.2019. Finns p4 https://ec.europa.eufinfo/strategy/priorities2019-2024/european-green-deal _en.
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fram till 2050” och att "en prioritering bor vara att en betydande del av de 75 % av de inre godstransporter som i dag
fraktas pd vag flyttas 6ver till jarnvag och inre vattenvigar”. P4 samma sitt noterade kommissionen i sitt meddelande
Strategi for hallbar och smart mobilitet — att sitta EU-transporterna pd rétt spdr for framtiden ('*') (strategin for hdllbar och
smart mobilitet) behovet av “kraftfulla dtgarder for att flytta mer verksamhet till mer héllbara transportslag (framf6r
allt genom att oka antalet passagerare som reser med tdg och pendlar med kollektivtrafik och aktiva transportslag
och aven flytta en visentlig andel godstransporter till jirnvig, inre vattenvdgar och ndrsjofart)”. [ strategin for
hallbar och smart mobilitet erkdndes ocksd att “eftersom innovation kommer att forma framtidens mobilitet for
[...] gods bor de rdtta ramarna och forutsittningarna skapas for att underlitta denna omstillning som kan
effektivisera transportsystemet och gor[a] det héllbarare”.

Jarnvigstransporter minskar dessutom luftfororeningar, buller och trafikstockningar pé vigarna, vilket gor dem till
en avgorande del av oOvergdngen till en koldioxidsndl ekonomi. Jirnvidgstransporter dr ocksd mycket mer
energieffektiva dn vagtransporter, eftersom tdg kan flytta stora godsvolymer over ldnga strickor med mindre
brinsle, vilket minskar den totala forbrukningen av fossila brinslen. Denna effektivitet forbattras ndr jarnvagsniten
drivs av fornybar el, vilket gor godstransporterna renare och mer héllbara.

Dessutom kan godstransporter pd ldnga strackor ge betydande kostnadsfordelar, srskilt vid transport av tungt gods
eller bulkgods, eftersom jarnvigen kan hantera storre mingder gods under en enda resa, vilket leder till lagre
transportkostnader per ton jamfort med vagtransporter. Minskad brinsleforbrukning och ett behov av firre
anstillda minskar driftskostnaderna ytterligare, vilket gor det méjligt for foretag att optimera sina leveranskedjor i
ekonomiskt hinseende.

Jarnvagstransporter kan flytta stora volymer gods mer konsekvent och med férre forseningar, eftersom de paverkas
mindre av trafikstockningar, vider och olyckor. Denna driftsikerhet 4r avgorande for industrier med strikta
leveransscheman, eftersom den sikerstiller att varor levereras i tid med firre storningar. Jirnvigarna erbjuder ocksa
storre skalbarhet eftersom det ar lattare for dem att ge plats 4t stora transporter dn vignaten, vilket gor dem idealiska
for bulklaster och containerlaster.

En ytterligare fordel med godstransporter pa jarnvig ar att belastningen pd vigniten minskas genom att godstrans-
porterna flyttas over till jarnvdg. Detta leder till mindre trafikstockningar, firre trafikolyckor och lagre
vigunderhéllskostnader. Den minskade anvindningen av vigtransporter forlinger den offentliga infrastrukturens
livslingd och bidrar till att minska den totala kostnadsbordan for regeringar och skattebetalare. Slutligen kan
godstransporter pé jirnvdg integreras effektivt i multimodala transportsystem, som kombinerar jirnvigar med
sjotransporter, vagtransporter och lufttransporter for att skapa sémlosa logistikkedjor. Denna sammanlankning
forbdttrar de globala handelsvdgarna och underldttar en effektiv rorlighet av gods Gver regioner och grinser.
Jarnvdgen ar sdrskilt fordelaktig nir det géller att koppla samman storre hamnar med inlandsdestinationer, vilket
mojliggor smidiga och effektiva lastfloden.

Mot bakgrund av ovanstdende anser kommissionen att godstransporter pé jirnvig spelar en avgorande roll for en
ansvarsfull utveckling av godstransporterna i allminhet genom att dtgirda det akuta behovet av héllbara
logistiklosningar. Dess ligre miljopaverkan, energieffektivitet och forméga att flytta stora godsvolymer 6ver linga
avstdnd hjilper foretagen att uppnd sina miljéméssiga, sociala och styrningsmassiga mal samtidigt som transport-
kostnaderna minskar.

Genom att stodja godstransporter pd jarnvig bidrar foretagen till en mer héllbar global leveranskedja, bidrar till att
minska koldioxidutsldppen och frimjar en langsiktig ekonomisk tillvixt som &r anpassad till miljomalen. Genom att
flytta godstransporterna frdn vig till jarnvag kan foretag och regeringar dérfor spela en direkt roll for att uppné
klimatmaélen och minska logistikens miljopaverkan.

Mot denna bakgrund konstaterar kommissionen att omstruktureringsdtgirderna syftar till att forhindra att DB Cargo
gér i konkurs pd grund av de ekonomiska svérigheter som foretaget stdr infor.

("' Kommissionens meddelande om en strategi for hallbar och smart mobilitet, COM(2020) 789 final, 9.12.2020, som finns pa https:/|
eur-lex.europa.eu/legal-content/SV/TXT/?uri=CELEX%3A52020DC07 89.
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(466) Aven om den europeiska godstransportsektorn, sirskilt envagnstransportsegmentet, spelar en avgérande roll for
logistiknitet, sarskilt i Tyskland, stdr den dnda infor betydande strukturella och operativa utmaningar, sisom
forklaras i detalj i skidlen 60-68. Envagnstransporter, dvs. transport av gods i enskilda vagnar snarare 4n hela tig,
erbjuder flexibilitet for mindre transporter. Kommissionen noterar dock att denna sektor kdimpar for att konkurrera
med vigtransporterna, som ar snabbare och mer anpassningsbara till olika logistikbehov. Denna sektors 6verlevnad
dr avgorande, inte bara for de industriella leveranskedjorna utan ocksé for att uppfylla EU:s hallbarhetsmal. Trots sin
betydelse 4r envagnstransporterna ett sarbart affirssegment pé grund av en mingd olika utmaningar, diribland
jarnvagsndtets begransade tickning, hoga kostnader och ineffektivitet.

(467) Kommissionen konstaterar att ett av de storsta hindren for envagnstransporterna dr jirnvagsnitets begrinsade
kapillaritet jamfort med vigniten. Aven om jirnvigen dr utmirkt for ldngviga transporter saknar den ofta den
lokala konnektivitet som kravs for effektiva leveranser fran punkt till punkt. Till foljd av detta krdvs ofta
kompletterande vigtransporter for den sista kilometern, vilket komplicerar logistikkedjan och gor leveranserna
ldngsammare. Detta problem forsvéras av att den genomsnittliga hastigheten for envagnstdg ar sirskilt 1ag, mellan
22 och 25 km/h, vilket 4r mycket langsammare dn for vdgtransporter. Denna langsamma takt, tillsammans med
frekventa omlastningar, undergriaver envagnstransporternas formdga att erbjuda konkurrenskraftiga leveranstider
pa en marknad som i allt hogre grad kraver hastighet och flexibilitet.

(468) En annan angeldgen frdga dr envagnstransporternas ekonomiska barkraft. Denna modell belastas av hoga fasta
kostnader for infrastruktur, rullande materiel och drift. Det 4r endast mojligt att uppnd 16nsamhet nér stora volymer
flyttas over langa striackor, men envagnstransporter hanterar ofta mindre transporter, vilket leder till ineffektivitet
och hogre kostnader. Driftskompatibilitetsproblemen i de europeiska jarnvagsniten komplicerar verksamheten
ytterligare. Aven om initiativ som det europeiska trafikstyrningssystemet for tdg (ERTMS) har bidragit till att 16sa
driftskompatibilitetsproblemen leder nationella regleringsskillnader, variationer i sparvidden och inkompatibla
signalsystem fortfarande till forseningar och 6kade kostnader for gransverskridande envagnstransporter.

(469) Aktorerna inom envagnstransportsegmentet stdr infor intensiv konkurrens, inte bara frdn vagtransporter utan dven
fran nya aktorer pa jarnvigsmarknaden, eftersom dessa nya operatorer tenderar att enbart inrikta sig pd lonsamma
nischsegment, sisom systemtdg, som erbjuder punkt-till-punkt-tjdnster utan mellanliggande stopp, och dirmed
undviker den driftskomplexitet och bristande effektivitet som ér forknippad med envagnstransporterna, for vilka
foraldrade system, gammal utrustning och hoga fasta kostnader tynger ner de etablerade operatorerna, sisom DB
Cargo.

(470) Aven om utmaningarna ir stora liggs fornyad tonvikt pa det strategiska virdet av envagnstransporter i EU:s
overgang till hdllbar godstrafik. Jarnvagsfrakt dr en hornsten i unionens grona giv (**?) och 55 %-politik ('**), som
syftar till att minska koldioxidutslippen med 55 % fram till 2030. For att uppnd dessa miljomal dr det nédvindigt
att uppmuntra till en dvergang frdn vig till jarnvag, sirskilt for envagnstransporter och intermodala transporter.
detta sammanhang ger de tekniska framstegen ett visst hopp om att forbittra effektiviteten och konkurrenskraften
hos envagnstransporterna. Investeringar i digital infrastruktur och en modernisering av envagnstransportnitet
forvintas 6ka tjansternas tillforlitlighet och hastighet, och dirmed gora envagnstransporter till ett mer gangbart
alternativ till vigtransporter i framtiden.

(1) Den europeiska grona given, som lanserades av kommissionen i december 2019, 4r EU:s firdplan for en hallbar, koldioxidneutral
ekonomi och syftar till att gora EU klimatneutralt senast 2050. Dess huvudmal 4r att minska utslippen av vixthusgaser med 55 %
fram till 2030, fasa ut de fossila brinslena fran energisektorn, frimja en cirkulir ekonomi, dterstilla den biologiska mangfalden och
frimja ett hdllbart jordbruk genom fran jord till bord-strategin. Planen stéder gron innovation, industriell omstillning och en
mekanism for rittvis omstéllning for att hjilpa arbetstagarna i berérda regioner. Tidtabellen ir foljande: 2019: Lansering av den grona
given, 2020-2021: Utveckling av sdrskilda strategier (t.ex. biologisk mangfald och cirkuldr ekonomi), 2021: Inférande av 55 %-
paketet, 2022-2030: Genomfbrande av politiken, med maélet att minska utslippen med 55 % fram till 2030, 2050: Klimatneutralitet.

(1%) 55 %-programmet ar ett unionslagstiftningspaket som lanserades i juli 2021 som en del av den europeiska grona given och som syftar
till att minska vaxthusgasutslippen med 55 % fram till 2030 jamf6rt med 1990 ars nivaer, pa vagen mot klimatneutralitet senast 2050.
Nagra viktiga atgirder dr foljande: i) reformen av EU:s utsldppshandelssystem och inforandet av en mekanism for koldioxidjustering vid
grinsen (CBAM), ii) uppdateringar av direktivet om fornybar energi, med inriktning pd 40 % fornybar energi senast 2030, och
energieffektivitetsdirektivet (EED) for en forbattrad energiforbrukning, iii) stirkta kolsankor enligt forordningen om markanviandning,
fordndrad markanvandning och skogsbruk (LULUCF), iv) inrdttande av en social klimatfond till stéd for utsatta hushdll. Tidtabellen dr
foljande: 2021: Lansering av och debatter om paketet, 2022: Uppnéende av politiska dverenskommelser, 2023-2025: Genomférande
av den centrala politiken, 2030: Mélet med 55 % utslippsminskningar, 2050: Klimatneutralitet.
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(471) Mot denna bakgrund anser kommissionen att den strategiska betydelsen av envagnstransporter inte kan
oOverskattas. 1 detta avseende noterar kommissionen att dessa transporter dr av avgorande betydelse for méanga
industrier, daribland kemikalie-, fordons- och tillverkningsindustrierna, som &r beroende av jirnvagsfrakt for
mindre, flexibla transporter som inte kan fylla hela tdg. DB Cargos, och didrmed dess envagnstransportverksamhets,
fallissemang skulle fa allvarliga dterverkningar for dessa industrier, eftersom alternativa logistiklosningar, sarskilt
vagtransporter, skulle ha svért att matcha jarnvagens kapacitet och milj6fordelar. Ett sddant fallissemang skulle
kunna leda till 6kade kostnader, storningar i leveranskedjan och till och med forlorade arbetstillfillen inom
nyckelsektorer som dr beroende av godstransporter pd jirnvig for transport av mellanprodukter och révaror.

(472) Kommissionen anser dessutom att de bredare samhillseffekterna av ett avbrott i envagnstransporttjansterna skulle
vara betydande. Att omdirigera godstransporterna till vdgtransporter skulle i sjilva verket forvirra miljo- och
infrastrukturutmaningarna, eftersom vigtransporterna ger betydligt hogre utslapp och bidrar till trafikstockningar. I
detta sammanhang anser kommissionen att denna omstillning skulle undergriva bdde de nationella
hallbarhetsmélen och EU:s héllbarhetsmal, sésom den grona given och 55 %-initiativen, dir man betonar minskade
koldioxidutsldpp genom att flytta godstransporterna frin vig till jarnvdg. Forlusten av envagnstransporttjansterna
skulle dirfor innebira bade ett marknadsmisslyckande och ett bakslag nir det giller de bredare insatserna for att
minska miljoforstoringen.

(473) Kommissionen medger att envagnstransporternas komplexitet gor det svért for andra jirnvagsoperatérer att kopiera
dem eller expandera till detta segment. Till skillnad frdn systemtdg, som gir direkt mellan tvd punkter, innebdr
envagnstransporterna att ett enda tdg bildas av enskilda vagnar frin olika kunder pd rangerbangérdar. Denna
arbetsintensiva process kriver sofistikerad logistik, specialutrustning och omfattande infrastruktur. Marginalerna ar
smd och konkurrensen fran vigtransporterna, som erbjuder snabbare och mer flexibla tjanster, gor det svért for
andra foretag att investera i storskaliga envagnstransporter sisom DB Cargo har gjort.

(474) Som ledande operator av envagnstransporter i Danmark (med en andel pd [...] %) (**%), Tyskland (med en andel pa
90 %) (**), Nederlinderna (med en andel pd [...] %) (**) och Italien (med en andel pé [...] %) ('**’) har DB Cargo ett
omfattande nitverk av rangerbangdrdar, lokomotiv och utbildad personal, vilket ger de stordriftsfordelar som nya
aktorer skulle ha svart att uppnd i dessa medlemsstater. DB Cargos stillning som Tysklands etablerade godstrans-
portforetag pé jirnvag gor det dessutom majligt for DB Cargo att integrera envagnstransporttjansterna med bredare
leveranskedjelosningar, vilket dr en fordel som mindre eller nyare foretag eventuellt saknar. Kommissionen anser att
de hoga fasta kostnaderna, i kombination med de inneboende driftsutmaningarna for envagnstransporterna (**),
utgor betydande hinder f6r potentiella aktorer som forsoker ta sig in pd marknaden inom envagnstransport-
segmentet, vilket gor det osannolikt att andra skulle kunna trdda in for att fylla luckan utan avbrott om DB Cargo,
och i synnerhet dess envagnstransportsegment, skulle ga i konkurs.

(475) Kommissionen anser att omstruktureringsstodet till omstruktureringsplanen forhindrar marknadsuttradet av ett
foretag som kan forhindra storningar av den viktiga trafik som DB Cargo tillhandahaller, sirskilt nar det galler
envagnstransporterna. Kommissionen drar slutsatsen att omstruktureringsstodet till omstruktureringsplanen,
genom att avvirja risken for stérningar i de tjanster som tillhandahélls av DB Cargo, bidrar till ett valdefinierat mal,
dvs. att undvika sociala problem eller marknadsmisslyckanden i enlighet med punkt 44 b i riktlinjerna for
undsittning och omstrukturering, och dirmed till utvecklingen av den ekonomiska verksamheten med att
tillhandahalla godstransporttjanster pa land inom Tysklands hela territorium och i andra medlemsstater dir DB
Cargo 4r verksamt.

("% Se avsnitt 2.2, skilen 27 och 37.
("*%) Se avsnitt 2.2, skilen 27 och 37.
(1%%) Se avsnitt 2.2, skilen 27 och 37.
(1%7) Se avsnitt 2.2, skilen 27 och 37.
("%%) Se skélen 466—469.
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5.4.2.3 Omstruktureringsplan och aterstillande av langsiktig lonsamhet

(476) Enligt punkt 46 i riktlinjerna f6r undsdttning och omstrukturering maste beviljandet av omstruktureringsstod, nir
det giller stod for sirskilda dndamdl, vara forenat med villkoret att en omstruktureringsplan genomfors som
sterstiller stodmottagarens lonsamhet. Atgirder for att avhjilpa orsakerna till stodmottagarens svarigheter genom
att underlatta terstillandet av dess langsiktiga lonsamhet 4r en nodvindig forutsittning for att omstrukturer-
ingsstodet ska bidra till utvecklingen av de ndringsverksamheter och regioner dir stodmottagaren dr verksam.

(477) Av detta foljer att forenligheten hos det omstruktureringsstdd som har tickt de forluster som DB Cargo &drog sig
under 2022 och som i avsaknad av resultatoverforingsavtalet skulle ha bokforts senast den 31 december 2022
mdste betraktas som understélld villkoret att den omstruktureringsplan vars forberedelse- och upprittandeprocess
inleddes i juli 2022 genomfoérs, dven om planen formellt meddelades till kommissionen redan under genomférandet
(skilen 173 och 174). Intriffandet av de forluster som ticktes av resultatéverforingsavtalet och som planen avsdg att
begrinsa samt kronologin for utarbetandet och genomforandet av planen inom 2022 ligger nira i tid i detta fall.

(478) Det ir darfor lampligt att anse att forenligheten hos det omstruktureringsstod som planeras fram till och med slutet
av 2025, dven om det fran borjan beviljades olagligt, méste beddmas tillsammans med omstruktureringsplanen och
dess forenlighet med kraven i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering.

(479) Enligt punkterna 45-48 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering ska omstruktureringsstod endast beviljas
for att stodja en realistisk, sammanhallen och omfattande omstruktureringsplan, vars dtgirder maste vara utformade
for att inom en rimlig tid och s& snabbt som mojligt dterstilla stédmottagarens ldngsiktiga lonsamhet, med undantag
for allt eventuellt ytterligare statligt stod som inte omfattas av omstruktureringsplanen. Omstruktureringsplanen ska
omfatta en Kkartliggning av orsakerna till foretagets svarigheter och stodmottagarens egna brister samt en
sammanfattning av hur de foreslagna omstruktureringsatgirderna kommer att l6sa stddmottagarens underliggande
problem.

(480) Enligt punkt 49 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering ska omstruktureringsplanen innehalla uppgifter
om stddmottagarens affirsmodell och visa hur planen kommer att frimja foretagets langsiktiga lonsamhet. Den bor
sdrskilt inbegripa information om stddmottagarens organisatoriska struktur, finansiering, foretagsstyrning och
ovriga relevanta aspekter. Omstruktureringsplanen bor innehdlla en bedomning av huruvida stédmottagarens
svarigheter skulle ha kunnat undvikas genom 4ndamalsenliga och snabba atgirder fran ledningens sida och, nir s&
ar fallet, visa att ledningen har vidtagit ldimpliga dndringar. Om stodmottagarens svdrigheter beror pé brister i
affirsmodellen och foretagsstyrningen, kommer det att krivas att limpliga dndringar gors.

(481) Enligt punkterna 50-52 i riktlinjerna fér undsattning och omstrukturering bor resultaten av omstruktureringen
redovisas inom ramen for flera olika scenarier, sirskilt med angivelse av resultatparametrar och de storsta
forutsebara riskfaktorerna. Aterstillandet av stodmottagarens lonsamhet maste leda till en skilig avkastning pa
investerat kapital efter det att kostnaderna tickts och fir inte vara beroende av optimistiska antaganden om externa
faktorer, t.ex. variationer i pris eller efterfragan. Lingsiktig Ionsamhet uppnds nir ett foretag kan uppvisa en skilig
kapitalavkastning efter att ha tickt alla sina kostnader inklusive avskrivning och finansieringskostnader, och det
ddrmed dr i stdnd att konkurrera pd marknaden av egen kraft.

(482) Dessa krav granskas i avsnitten 5.4.2.3.1-5.4.2.3.3.

5.4.23.1 Bedomning av omstruktureringsplanens trovirdighet nir det giller att ta itu med orsakerna till DB
Cargos ekonomiska svérigheter

(483) DB Cargos ekonomiska svérigheter har frimst orsakats av envagnstransportsegmentet, som har varit en betydande
killa till forluster sedan 2013 (det stod ensamt for 64 % av foretagets forluster under 2022 och 82 % under 2023),
medan segmenten for systemtdg och kombinerade transporter uppvisade instabila men mindre negativa resultat.
Utover envagnstransportsegmentets forluster forsvdrade covid-19-pandemin, storningar i de globala
leveranskedjorna och lokala problem med den tyska marknadsinfrastrukturen DB Cargos utmaningar fran 2019 till
2022.
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(484)

(485)

(486)

(487)

(488)

(489)

De negativa finansiella resultaten, som ledde till upprepade stora forluster, underbygger behovet av en omstrukturer-
ingsplan som i hog grad kommer att dndra DB Cargos verksamhetsmodell och verksamhetsstrategi i syfte att stirka
dess finansiella grundvalar och rationalisera kostnaderna for att driva foretaget i syfte att dterstalla I1onsamheten fore
omstruktureringsperiodens slut.

I detta avseende noterar kommissionen att omstruktureringsplanen innehéller en uppsittning allvarliga, atskilliga,
konsekventa och 6msesidigt forstirkande dtgdrder (avsnitten 5.4.2.2.1-5.4.2.2.31) som dtgirdar de bakomliggande
orsakerna till DB Cargos operativa och ekonomiska svarigheter, eftersom de kommer att bidra till att forbittra
effektiviteten i DB Cargos produktion och tillhandahdllande av tjanster till sina kunder och rationalisera foretagets
kostnadsbas pd manga olika sitt. Framfor allt forvintas omvandlingen av dess mycket komplexa gemensamma
produktionssystem gora det mojligt for DB Cargo att mer flexibelt uppfylla sina kunders krav. Omstruktureringen
till mindre, mer fokuserade affirsomrdden pd grundval av affirssektorer och/eller kundgrupper skulle avsevart
minska produktionsmodellens komplexitet, vilket i sin tur drastiskt skulle minska kostnaderna och forbittra DB
Cargos konkurrenskraft.

Exempelvis forvintas den tgird i DB Cargos omstruktureringsplan som optimerar foretagets envagnstransportnit
genom en oOversyn av utformningen radikalt forenkla och forbattra produktionen och standardiseringen av DB
Cargos kommersiella utbud inom detta segment. Avsittningen av personal och utrustning till envagnstransport-
segmentet dr en radikal forandring jamfort med dagens integrerade produktion av envagnstransporter, systemtig
och kombinerade transporter. Dessa forbattringar av produktionsmodellen bor ocksa leda till kvalitetsforbattringar
av tjansten for kunderna, och forvintas dirmed mojliggora positiva prisjusteringar for att bittre finga upp
kundernas vilja att betala for envagnstransporttjanster. De dtgdrder i omstruktureringsplanen som &r inriktade pa
DB Cargos envagnstransportsegment forvintas dirfor bidra avsevirt till att forbittra foretagets ekonomiska
situation, eftersom de forvintas generera 6ver 100 miljoner euro i ytterligare EBIT fran och med 2025, vilket
framgar av avsnitt 4.1.5.2.

Pi samma sitt forvintas de dtgirder i omstruktureringsplanen som syftar till att optimera DB Cargos
systemtdgsegment och utveckla smarta logistiklosningar for dessa kunder bidra avsevirt till att forbittra DB Cargos
EBIT, eftersom innovativa losningar for jarnvigstransporter forvintas gora det mojligt for foretaget att bittre dra
nytta av kundernas varierande betalningsvilja och dven identifiera de linjer som bor laggas ner for att bittre kunna
fordela resurserna till den del av verksamheten som har hogre marginaler. I likhet med vad som kommer att goras
inom envagnstransportsegmentet innehdller DB Cargos omstruktureringsplan dessutom en dtgard som kommer att
“inkapsla” driften av systemtdg med en sdrskild resurstilldelning for att 6ka produktionskvaliteten. De kvalitetsfor-
bittringar av tjdnsterna for kunderna som beskrivs ovan bor ocksd motivera prisjusteringar for mer kvalitativa
systemtagtjanster utover ersittningarna for faktorkostnaderna. De &tgirder i omstruktureringsplanen som ar
inriktade p& DB Cargos systemtdgsegment forvintas darfor bidra avsevirt till att forbattra foretagets ekonomiska
situation, eftersom de forvintas generera betydligt mer dn 200 miljoner euro i ytterligare EBIT fran och med 2025,
sdsom visas i avsnitt 4.1.5.2.

De éatgirder i omstruktureringsplanen som ar inriktade pa segmentet for kombinerade transporter, diribland i) en
dndrad utformning av sjofartsndtverket, integreringen av dess terminaler och dess portfoljoptimering, ii)
omdimensioneringen av de kombinerade inlandstransporterna samt kvalitetsforbattringen av  deras
produktionssystem, och iii) optimeringen av fraktforsiljningsportfoljen, forvintas ocksd bidra till att forbattra DB
Cargos ekonomiska situation, eftersom dessa atgirder frdn och med 2025 forvintas generera mer 4n 50 miljoner
euro 1 ytterligare EBIT (och mer dn 100 miljoner euro per &r darefter), sisom visas i avsnitt 4.1.5.2.

Slutligen kommer DB Cargos omstruktureringsplan att forsoka eliminera de ineffektiviteter som harror frdn
overflodiga processer, overkapacitet och tjanster med begrinsat mervirde genom att minska komplexiteten i
foretagets olika affirsenheter och modernisera DB Cargos it-system. En minskning av kontorsutrymmena och
kostnaderna for marknadsforing samt en korrekt anpassning av storleken pd DB Cargos ledningsstruktur forvintas
ocksé bidra till att forbdttra DB Cargos ekonomiska situation. Tillsammans forvintas dessa dtgarder generera dver
50 miljoner euro i ytterligare EBIT frdn och med 2025 (och 6ver 100 miljoner euro per ar darefter), sisom framgar
av avsnitt 4.1.5.2.
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(490) Sammantaget forvantas dtgarderna i DB Cargos omstruktureringsplan bidra med 6ver 500 miljoner euro i ytterligare
EBIT frén och med 2025 och betydligt mer darefter. Genomférandet av DB Cargos omstruktureringsplan férvintas
dirfor omvandla foretaget till en mer slimmad, effektiv och kundlsningsinriktad tjansteleverantor, sd att foretagets
lonsamhet kan aterstillas frdn och med 2026, det sista dret i omstruktureringsperioden, da foretaget forvintas
generera sin forsta positiva nettoinkomst (som dérefter bor oka ytterligare).

(491) Mot bakgrund av ovanstdende anser kommissionen att man i omstruktureringsplanen pa ett tillfredsstillande stt
atgdrdar orsakerna till DB Cargos ekonomiska svdrigheter. Kommissionen anser ocksa att omstruktureringsplanens
16ptid fram till slutet av 2026 inte ar orimligt ldng, med tanke pd antalet och omfattningen av de omstrukturering-
sdtgdrder som diskuteras ovan samt de stora forluster som utgjorde utgdngspunkten f6r DB Cargo.

(492) Kommissionen mdste nu bedoma trovirdigheten hos de antaganden som ligger till grund for stodmottagarens
omstruktureringsplan och direfter bevisen for stddmottagarens tergdng till lonsamhet i slutet av omstrukturer-
ingsplanen.

5.4.2.3.2 Bedomning av trovirdigheten hos omstruktureringsplanens antaganden

(493) Som en del av sin bedémning av DB Cargos antaganden i omstruktureringsplanen har kommissionen granskat de
intdktsprognoser (bade i friga om pris och volym) och kostnadsprognoser som Tyskland har lagt fram avseende
omstruktureringsperioden.

(494) Nar det galler intdktsprognoserna konstaterar kommissionen for det forsta att Tyskland i och med sitt antagande om
utvecklingen av DB Cargos intdkter under omstruktureringsperiodens gang bedémer att DB Cargos intakter kommer
att forbli relativt stabila (+4,9 % under omstruktureringsperioden med beaktande av Gvriga rorelseintikter) och
faktiskt negativa (-2 %) nir de oOvriga rorelseintdkterna utesluts ('*) och enbart den forvintade okningen av DB
Cargos intikter frdn dess huvudsakliga verksamhet beaktas under omstruktureringsperioden (tabell 21).
Kommissionen anser att denna utveckling 4r rimlig i den médn den ar forenlig med de volymminskningar som DB
Cargo forvantar sig i detta avseende inom ramen for genomforandet av omstruktureringsplanens atgarder.

(495) Efter en grundligare analys av volymer och priser anser kommissionen dessutom, nir det giller volymerna, att
utvecklingen av DB Cargos totala volym i tonkilometer enligt Tysklands prognoser kan anses vara rimlig och
realistisk mot bakgrund av den nuvarande marknaden, eftersom den fortsatt begrinsas till en 6kning av den
kumulerade drliga tillvaxttakten pa [...] % under perioden 2025-2029. DB Cargos antaganden om volymtillvaxt ar
faktiskt forsiktiga eftersom Tyskland inte forutser ndgra ytterligare effekter av den marknadsdrivna tillvixten inom
envagnstransporterna, och ligger under marknadens tillvixttakt inom segmenten for systemtig och kombinerade
transporter.

(496) Aven om Tyskland forutser att DB Cargos intikter per tonkilometer kommer att utvecklas s4 att de kar med en
kumulerad arlig tillvaxttakt pa [...] % mellan 2025 och 2029, anser kommissionen att dessa antaganden ar rimliga
och realistiska i den man som en sddan overforing av de flesta av kostnadsokningarna bygger pé en forbittring av
DB Cargos produktivitet och tjanstekvalitet till f6ljd av genomforandet av de olika dtgirderna i omstrukturer-
ingsplanen, som just syftar till att erbjuda forbattrade kundtjinster i utbyte mot hogre priser.

(497) P4 grundval av detta anser kommissionen att Tysklands antaganden om den 6vergripande intiktsutvecklingen dr
rimliga och trovirdiga.

(498) For det andra, nir det giller kostnadsprognoserna, konstaterar kommissionen att de tre huvudsakliga kostnadska-
tegorier (material, personal och andra rorelsekostnader) for vilka prognoser har gjorts for hela omstrukturering-
sperioden forviantas minska med ungefir 10 % (2026 jamfort med 2023) ndr det géller material- och
personalkostnader, som tillsammans utgor betydligt mer dn [...] % av stddmottagarens totala kostnadsbas
(samtidigt som DB Cargos 6vriga rorelsekostnader forvintas minska dnnu mer). Dessa kostnadsminskningar, som
kan verka betydande i absoluta tal men som 4ndé inte ar sd stora relativt sett, anses vara rimliga just av det senare
skilet och pa grund av att de baseras pd vildefinierade och dverenskomna kostnadsminskningsprogram och darmed

(%) Ovriga rorelseintékter inkluderar engdngseffekten av 6kningen av det redovisade virdet p& grund av forsiljningen av lok under 2026.

114/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



EUT L, 30.6.2025 SV

stoder forbittringen av DB Cargos EBITDA-niva och gor att den kan bli positiv (107 miljoner euro) redan under
2025, dvs. ett ar innan omstruktureringsperioden 16per ut.

(499) Minskningen av avskrivningskostnaderna till foljd av minskade kapitalutgifter, som kan observeras i DB Cargos
balansrakning, bidrar ytterligare till att forbittra DB Cargos EBIT och rorelsemarginal, som pd grundval av detta
bada forvintas bli positiva ([...] euro respektive [...] %) i slutet av omstruktureringsperioden under 2026.

(500) P4 grundval av de olika omstruktureringsdtgirder som DB Cargo vidtagit inom ramen for sin omstruktureringsplan
kan Tysklands antaganden om DB Cargos kostnadsutveckling, vilka underbygger aterstillandet av DB Cargos
l6nsambhet, anses vara rimliga och trovirdiga.

(501) Sammanfattningsvis har kommissionen noggrant granskat de viktigaste antagandena bakom de finansiella
prognoserna i den omstruktureringsplan for DB Cargo som Tyskland har ldmnat in, och funnit att de antaganden
som ligger till grund for de finansiella prognoserna ar rimliga och trovirdiga och dérfor befogade.

54233 Bedomning av trovirdigheten i att stodmottagaren kan aterstilla lonsamheten

(502) Efter att ha konstaterat att de antaganden som ligger till grund for de ekonomiska prognoserna dr trovirdiga
kommer kommissionen nu att bedoma om stédmottagaren, pd grundval av dessa prognoser, kan &terstilla sin
l6nsamhet fram till i slutet av omstruktureringsperioden. Kommissionen kommer nirmare bestimt att kontrollera
om stodmottagaren fore utgdngen av budgetdret 2026 forvintar sig att generera en tillrdcklig avkastning frén sin
verksamhet och kunna konkurrera av egen kraft.

(503) DB Cargos EBIT-marginal (av intdkter exklusive dvriga rorelseintikter) berdknas vara [...] % negativ i slutet av 2024
och [...] % positiv i slutet av omstruktureringsperioden i december 2026. DB Cargos lonsamhet, matt som EBIT-
marginal, forvintas foljaktligen 6ka betydligt under omstruktureringsperioden (och direfter stabiliseras) (7). Dessa
forbattrade resultat mojliggor inte en korrekt jamforelse med tidigare resultat eftersom dessa i huvudsak var
negativa och denna betydande forbittring bygger pa genomférandet av DB Cargos omstruktureringsplan.

(504) Dessutom forvintas DB Cargo generera en positiv nettoinkomst bdde ndr det giller grundscenariot och det
pessimistiska scenariot. Dessutom kommer denna gynnsamma utveckling att bidra positivt till DB Cargos position
ndr det giller eget kapital, eftersom denna planeras fortsitta efter omstruktureringsperioden.

(505) Dessutom visar de finansiella uppgifterna i DB Cargos omstruktureringsplan att foretagets avkastningsindikatorer
kommer att forbittras under hela omstruktureringsperioden och nd en avkastning pa sysselsatt kapital pa [...] % i
slutet av 2026, vilken kommer att 6ka ytterligare efter omstruktureringsperiodens slut till [...] %, till exempel under
2030. Enligt Tysklands berikningar skulle DB Cargos avkastning pd eget kapital, mitt genom avkastningen pd
sysselsatt kapital, frin slutet av omstruktureringsperioden under 2026 och framét konstant vara hogre 4n nivén for
dess [...] (fotnot 112). Kommissionen anser darfor att DB Cargos avkastning pa sysselsatt kapital ar tillrackligt hog
for att den ska kunna betraktas som en limpligt beraknad kapitalavkastning, i det att den gor det mojligt for DB
Cargo, efter att ha tickt alla sina kostnader inklusive avskrivningar och finansiella kostnader, att konkurrera pa
marknaden av egen kraft.

(") Det 4r viktigt att notera att denna EBIT-marginal endast kan uppnas genom en kombination av ambitidsa foretagsinterna dtgarder och
det tyska transportstodet for envagnstransporter pa cirka 300 miljoner euro per ar. I franvaro av subventionen skulle affirssegmentet
med envagnstransporter inte dtergd till 1onsamhet. Det dr ocksd relevant att notera att DB Cargos ansokan om finansiering av
envagnstransporter for 2024 dnnu inte har godkants av den tyska federala jarnvigsmyndigheten. Det 4r darfor dnnu inte klart i vilken
utstrackning finansieringen pa 300 miljoner euro per dr for sektorn sd smaningom kommer att nd DB Cargo. I grundscenariot utgdr
man frén att [...] % av denna volym ([...] euro per ar) kommer att anslds till DB Cargo.
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(506) Kommissionen anser att det 4r dnnu viktigare att Tysklands prognos f6r DB Cargos avkastning pa sysselsatt kapital
inkluderar det begrinsade bidraget frin envagnstransportsegmentet till DB Cargos totala lonsamhet som, sdsom
forklaras i avsnitt 5.4.2.1, stdr infor ménga utmaningar (hoga fasta kostnader, begrinsad jirnvagsnatstickning och
konkurrens fran de snabbare och mer anpassningsbara vigtransporterna) men spelar en avgorande roll i Europas
logistiknit (sarskilt for industrier sdsom kemikalie-, bil- och tillverkningsindustrierna, som &r beroende av flexibla
godstransporter pa jarnvig) och dr avgorande for att minska koldioxidutsldppen och uppnd EU:s klimatmal som ett
mer héllbart och effektivt alternativ till vigtransporter.

(507) Kommissionen anser vidare att DB Cargos forviantade resultat dr bdttre dn motsvarande resultat for dess
konkurrentgrupp. Vid jamforelsen av respektive EBIT-marginalnivéer (EBIT 4r en viktig komponent i utrdkningen av
avkastning pd sysselsatt kapital) konstaterar kommissionen att DB Cargos EBIT-marginal planeras att nd [...] % i
slutet av omstruktureringsperioden under 2026, medan avkastningen fran dess konkurrenter i genomsnitt 1dg pa
2 % under perioden 2021-2023 for jamforbara verksamheter (och pd 5 % om man endast beaktar de konkurrenter
som inte bedriver verksamhet inom envagnstransportsegmentet). DB Cargo forvintas alltsd prestera i linje med eller
bittre sina nuvarande konkurrenter.

(508) Nir det giller kapitaltickningsindikatorerna forviantas DB Cargo bibehélla en positiv och vixande position nir det
giller eget kapital under hela genomforandet av omstruktureringsplanen, och dess kapitaltickningsgrad (eget
kapital dividerat med totala tillgdngar) kommer att 6ka stadigt fram till i slutet av omstruktureringsperioden ([...] %
i december 2026) och darefter (upp till [...] % i december 2030). P4 samma sitt forvantas DB Cargos réntetick-
ningsgrad (EBIT dividerat med rintekostnaderna) utvecklas positivt under omstruktureringsplanens 16ptid och né
en nivd langt 6ver 1x i slutet av 2026 (och over 1,5x i december 2030).

(509) Som ett alternativ till de finansiella prognosernas grundscenario anser kommissionen att det pessimistiska scenariot
enligt definitionen i omstruktureringsplanen ocksd ir limpligt och trovirdigt eftersom det utgér fran ett antal
mojliga exempel pd negativ utveckling som péverkar stodmottagarens drivande resultatparametrar, sdsom mojliga
forseningar i genomforandet av dtgirderna i DB Cargos omstruktureringsplan, betydande volymforluster eller
intensiv priskonkurrens. Kommissionen noterar dirfor att det pessimistiska scenariot faktiskt tar hiansyn till rimliga
variationer i intdkter och kostnadsdrivande faktorer som alla, for sig eller tillsammans, skulle kunna paverka DB
Cargos 16nsamhet. Kommissionen noterar vidare att de faktorer som inverkar negativt pé intdkter och kostnader i
det pessimistiska scenariot anses 4ga rum samtidigt.

(510) T ett sadant pessimistiskt scenario paverkas DB Cargos resultat men forblir positiva och héllbara, och dventyrar
dirmed inte stodmottagarens dtergdng till I6nsamhet. Det pessimistiska scenariots forvintade nettoinkomst efter
tackning av alla driftskostnader, inklusive rantor och avskrivningskostnader, 4r fortsatt positiv i slutet av omstruktu-
reringsperioden under 2026 och dérefter, precis som i grundscenariot. Aven om DB Cargos EBIT-marginal inom
ramen for det pessimistiska scenariot skulle uppga till [...] euro (dvs. en vinstmarginal pa [...] %) under 2026,
skulle den oka till ndra [...] euro (dvs. en vinstmarginal pd omkring [...] %) under de fljande dren.

(511) Pa samma sidtt forvintas avkastningen pd sysselsatt kapital i DB Cargos pessimistiska scenario minska till [...] %
jamfort med grundscenariots [...] %, men forvintas oka till [...] % fram till 2030 (jamfort med grundscenariots
nivd pé [...] %). Detta bekriftar att DB Cargos aterstillande av lonsamheten pd 1ang sikt ar stabilt i det pessimistiska
scenariot, trots alla negativa antaganden som detta scenario omfattar.

(512) Detta bekriftas ocksd av den forvintade utvecklingen av DB Cargos avkastning pd tillgdngar, som enligt det
pessimistiska scenariot kommer att ligga nira [...] % i slutet av omstruktureringsperioden (jamfort med [...] %
enligt grundscenariot) och oka till 2,5 % senast 2030 (jamfort med [...] % enligt grundscenariot).

(513) Nar det giller kapitaltickningsindikatorerna forvintas DB Cargo enligt det pessimistiska scenariot dven bibehalla en
positiv och vixande position nar det galler eget kapital under hela den tid som omstruktureringsplanen genomfors.
DB Cargos kapitaltickningsgrad (eget kapital dividerat med totala tillgdngar) kommer, liksom i grundscenariot, att
oka stadigt fram till slutet av omstruktureringsperioden och direfter (upp till [...] %). P4 samma sitt forvintas DB
Cargos rintetickningsgrad (EBIT dividerat med rdntekostnaderna) enligt det pessimistiska scenariot utvecklas
positivt under omstruktureringsplanens 16ptid och nd en nivd pd ndra 1x i slutet av 2026 (och 6ver 1x i december
2030).
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(514)

(515)

(516)

(517)

(518)

(519)

(520)

(521)

Mot bakgrund av ovanstdende drar kommissionen slutsatsen att den foreslagna omstruktureringsplanen, bade i
grundscenariot och det pessimistiska scenariot, dr genomforbar, ssammanhéllen och ldngtgdende, och att den kan
aterstalla DB Cargos langsiktiga 1onsamhet inom en rimlig tidsram.

5.4.3 Stadets positiva effekter pd utvecklingen av ndringsverksamheter eller ekonomiska regioner uppviger de
negativa effekterna i form av en snedvridning av konkurrensen och negativa effekter pd handeln

For att bedoma om stodet paverkar konkurrensen och handeln pé ett orimligt sdtt méste det provas om stodet ar
nodvindigt, lampligt och proportionellt och sikerstiller 6ppenhet. Det dr ocksd nddvindigt att prova stodets
paverkan pa konkurrensen och handeln och att vdga stodets positiva effekter pd utvecklingen av de naringsverk-
samheter och regioner som stodet avser att gynna samt andra positiva effekter av stodet, mot dess negativa effekter
for den inre marknaden.

5.4.3.1 Stodets nodvindighet och stimulanseffekt

Enligt punkt 53 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering ska medlemsstater som planerar att bevilja
omstruktureringsstdd presentera en jimforelse med ett trovirdigt alternativt scenario som inte omfattar statligt
stod, som visar att utvecklingen av de niringsverksamheter eller regioner som stodansokan avser enligt avsnitt 3.1.1
inte skulle uppnas, eller skulle uppnds i ligre grad, utan stodet. For att pavisa att omstruktureringsstodet har en
stimulanseffekt maste medlemsstaterna ocksd visa att stodmottagaren utan stodet skulle ha omstrukturerats, sélts
eller avvecklats pé ett sitt som inte skulle ha uppnétt det avsedda malet att forhindra marknadsmisslyckande eller
sociala problem (punkt 59 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering).

I det alternativa scenario dir DB AG inte skulle ha avslutat resultatoverforingsavtalet utan hade beviljat och darefter
fortsatt att bevilja omstruktureringsstodet for att losa den negativa situationen avseende eget kapital, skulle DB
Cargo eventuellt ha vickt kundernas eller leverantorernas misstro och forst blivit tvingat att plotsligt minska sina
rorelseforluster i de affiarssegment dir de dr som storst, sérskilt i envagnstransportsegmentet. DB Cargo skulle inom
kort ha redovisat stora forluster och dirmed de facto ha blivit insolvent.

Eftersom den enda aktiedgaren i DB Cargo historiskt sett 4r DB AG (se skil 13) skulle det dessutom vara orealistiskt
att en alternativ kontrollerande aktiedgare pa kort sikt skulle ha varit eller fortfarande vara intresserad av att
tillhandahalla kapital for att ticka DB Cargos forluster. Det var dirfor DB AG: uppgift att undvika att
stodmottagaren skulle upphora med eller kraftigt minska sin verksamhet. I ett kontrafaktiskt scenario utan stod
skulle DB Cargo ha riskerat och riskerar fortfarande att upphora med att tillhandahélla viktiga marktransporttjanster
inom envagnstransportsegmentet i Tyskland, vilka till sin omfattning och art inte enkelt och snabbt skulle kunna
replikeras av konkurrenterna.

Det framgdr séledes att omstruktureringsstodet har haft och fortfarande har en avgorande effekt som stimulerar
genomforandet av alla de planerade omstruktureringsdtgirderna for att aterstilla den langsiktiga 16nsamheten,
samtidigt som det hindrar stddmottagaren frén att riskera att upphéra med eller kraftigt minska marktransporterna
inom envagnstransportsegmentet eller andra segment av godstransporterna pa jarnvdg som ar avgorande bidrag till
en hallbar ekonomisk utveckling av godstransporterna pd den inre marknaden.

5.4.3.2 Lamplighet

Omstruktureringsstod anses inte vara forenligt med den inre marknaden om mindre snedvridande atgirder gor det
mojligt att uppnd samma mal. Stodet méste kompenseras tillrickligt, och de instrument som valts mdste vara
lampliga med hénsyn till det solvens- eller likviditetsproblem som ska losas (17Y).

Omstruktureringsstodet utgdrs av en forlustoverforing frin DB Cargo till DB AG. Denna forlustoverforing har en
positiv inverkan pd DB Cargos solvens, eftersom den skyddar DB Cargos position nir det giller eget kapital fran att
paverkas negativt av de forluster som uppstir. Kommissionen noterar att forlustoverforingen inte direkt ger DB
Cargo ndgon likviditet, i linje med det faktum att DB Cargo inte hade ndgra likviditetsproblem nir foretaget blev ett
foretag i svrigheter.

(") Punkterna 38 ¢, 54 och 58 i riktlinjerna for undsattning och omstrukturering.
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(522) Nir det galler stodets solvensforbattrande aspekt, sdsom forklaras i skil 442, skulle DB Cargos egna kapital utan
stodet ha tvingats absorbera forlusterna och skulle dirmed ha blivit negativt under 2022. En negativ position nir
det giller eget kapital, vilket innebdr att ett foretags skulder overstiger dess tillgdngar, skulle vara ett allvarligt
solvensproblem, vilket har undvikits mellan 2022 och 2024 genom beviljandet av stodet.

(523) Nar det giller frigan om en rimlig ersittning for instrumenten noterar kommissionen att forlusterna automatiskt
belastar DB Cargos moderbolag DB AG inom ramen for resultatoverforingsavtalet. DB AG fér ingen direkt positiv
nettoersittning for forlustoverforingen. DB Cargo dgs emellertid helt och héllet av DB AG, och DB AG, som enda
aktiedgare i DB Cargo, kommer att dra full nytta av DB Cargos atergdng till ldngsiktig lonsamhet.

(524) I denna bedomning forutses en rimlig framtida finansiell avkastning frén DB Cargo som forvintas skydda DB AG:s
bredare strategiska intressen, sdsom att uppritthédlla verksamheten i ett viktigt dotterbolag som DB Cargo, sarskilt
genom att betjana industrier som stal, fordon och kemikalier, som genererar en betydande del av DB Cargos érliga
intdkter pd 4,5 miljarder euro. Genom att med hjilp av stodet sikerstilla att verksamheten fortsitter bevarar
Tyskland darfor DB Cargos ldngsiktiga strategiska stillning. Bedomningen av prognoserna i grundscenariot forutser
pa ett rimligt sdtt DB Cargos kumulativa ekonomiska avkastning under de kommande fem till tio dren, och ligger i
linje med den forvintade ersittningen under och efter omstruktureringsperioden. Aven om avkastningen ligger
under vad en marknadsinvesterare i en liknande situation och efter att ha burit de senaste forlusterna sedan 2022
skulle kunna tolerera forblir den rimlig och tillracklig, sarskilt frin och med omstruktureringsperiodens sista ar och
direfter. I detta avseende har kommissionen beriknat den internrianta som DB AG skulle kunna forvinta sig av den
framgéngsrika omstruktureringsplanen. Kommissionen anvander den metod som beskrivs i skilen 378 och 379. 1
stillet for att anvinda planerna pd medelling sikt som grund anvinder kommissionen dock prognoserna i
omstruktureringsplanens grundscenario. Baserat pd denna berikning skulle DB AG kunna forvinta sig en
internrdnta pd omkring [...] %. Denna internrdnta skulle ligga inom avkastningsintervallet for de senaste
obligationer som emitterats av Deutsche Bahn Finance GmbH ('7?), som for nirvarande ger en avkastning pa mellan
[...] % och [...] % (”%). Ersdttningen ligger darfor i stort sett i linje med DB AG:s finansieringskostnader.

(525) 1 detta lige kommer det forvintade stodinstrumentet att dtgarda och avhjilpa den forsimrade solvenssituationen,
samtidigt som tillricklig ersittning ges till DB AG och dirmed den tyska staten, vars andel i stodmottagaren
kommer att ha okat i virde.

(526) Dirav foljer att omstruktureringsstodinstrumentet ar lampligt.

5.4.33 Stodets proportionalitet och ansvarsfordelning

(527) Enligt punkt 38 e i riktlinjerna fér undsittning och omstrukturering far stodet inte 6verskrida det minimum som
krdvs for att uppnd det médl som stodet avser. Stodbeloppet och stodnivin ska begrinsas till det som ar absolut
nodvindigt for att mojliggéra en omstrukturering, med hénsyn till de finansiella resurser som stodmottagaren,
aktiedgarna eller den koncern som stodmottagaren tillhor har (punkt 61 i riktlinjerna fér undsittning och
omstrukturering). Framfor allt méste en tillricklig niva av det egna bidraget till kostnaderna for omstruktureringen
garanteras, och om statligt stod ges i en form som forbittrar stodmottagarens position avseende eget kapital maste
ansvarsfordelningen garanteras. Vid sidana bedomningar kommer allt undsittningsstod som tidigare beviljats att
beaktas.

("% Obligationer med internationella standardnummer for vardepapper (ISIN):
— XS2624017070
—  XS2689049059
— XS2755487076
— XS2808189760.
(') Enligt uppgifter fran https://www.boerse-frankfurt.de/en, senast himtad den 27 november 2024.
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(528)

(529)

(530)

(531)

(532)

5.4.3.3.1 Eget bidrag

Stodmottagarens egna bidrag till omstruktureringskostnaderna med hjilp av DB Cargos, dess aktiedgares eller
fordringsigares — eller nya investerares — egna medel mdste vara reellt och faktiskt, och bér normalt sett vara
jamforbart med det stod som beviljats ndr det giller effekten pa stodmottagarens solvens eller likviditet. I enlighet
med punkt 63 i riktlinjerna f6r undsittning och omstrukturering méste kommissionen bedéma om de olika
killorna till det egna bidraget ér faktiska och fria fran stod. Enligt punkt 64 i riktlinjerna anser kommissionen i regel
att det egna bidraget ir tillrickligt om det uppgdr till minst 50 % av omstruktureringskostnaderna.

For det forsta bor det, som ett prelimindrt 6vervigande nir det giller bedomningen av proportionaliteten, noteras att
det omstruktureringsstodbelopp som ligger till grund f6r omstruktureringsplanens kostnader i praktiken har
faststallts sd att det begrinsas till de nettoforluster som gjorts under omstruktureringsperioden fram till och med
den 31 december 2024. Direfter skulle DB Cargos eventuella nettoforluster — som foretaget forvintas gora under
2025 — i avsaknad av det avslutade resultatoverforingsavtalet med DB AG behéva bokforas och belasta foretaget pd
det sitt som anges i DB Cargos resultatrakning och balansrakning. Dessutom omfattar det egna bidraget frin DB
Cargos aktiedgare mezzaninkapital (842 miljoner euro i efterstillda konvertibla ldn) som skulle kunna konverteras
och vid behov stodja DB Cargos position nir det giller eget kapital och solvens pd samma sitt som omstrukturer-
ingsstodet gjorde och gor fram till och med 2024.

Eventuella solvensproblem efter resultatoverforingsavtalets uppsigning eller dess eftersldpande effekter fram till dess
att man fOrvintar sig gora vinst dtgdrdas genom tillgdngen till finansieringsalternativ frdn DB AG, sirskilt
mezzaninkapitalet (842 miljoner euro i efterstillda 1an), som ar det storsta enskilda beloppet av det egna bidraget.
Nar det giller DB Cargos solvens skulle mezzaninkapitalet spela en liknande roll som resultatoverforingsavtalet nar
det giller att forbattra DB Cargos position avseende eget kapital, med tanke pé att mezzaninkapitalets efterstilldhet
och ddrmed sikerhet rangordnas nira det egna kapitalet.

Nir det giller punkt 63 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering méste kommissionen kontrollera om de
olika finansieringskéllor for det egna bidraget till kostnaderna for omstruktureringsplanen som beskrivs i avsnitt
4.1.5.3.2.2 dr fria frén stod och reella, dvs. att de med tillracklig sannolikhet kommer att forverkligas under
genomférandet av planen, exklusive vinster. Nar det giller den st6dfria karaktdren hos stodmottagarens egna bidrag,
med undantag for avyttringarna av tillgdngarna och factoringen, bestdr det mesta av finansiella instrument eller stod
som DB AG har stillt till DB Cargos forfogande med hjilp av statliga medel, och det krivs att detta dr strikt
strukturerat och tillhandahélls pd marknadsmassiga villkor.

5.43.3.1.1 Mezzaninkapital (efterstillda konvertibla 1an pa 842 miljoner euro) och kreditlinor (325 och 434
miljoner euro)

Kommissionen anser att DB AG har {6ljt denna princip om marknadsvillkor genom att forst, pd grundval av DB
Cargos inneboende finansiella egenskaper, tilldela DB Cargo ett matbart, kontrollerbart och marknadsbaserat
internt kreditbetyg, och for det andra genom att jamfora de finansiella instrument som DB AG tillhandahéller till
DB Cargo med uppgifter frin vilrenommerade marknadsvirderingsverktyg sdsom LSEG Data & Analytics (%) och
ddrigenom se till att de rdntesatser som tillimpas péd de olika instrumenten avspeglar den risk som ar férknippad
med DB Cargos kreditbetyg.

(%) LSEG Data & Analytics, tidigare Refinitiv, 4r en amerikansk-brittisk global leverantér av finansmarknadsdata och finansmarknadsinfra-
struktur. Foretaget grundades 2018 som ett dotterbolag till Thomson Reuters, som sedan sdlde en andel pa 55 % till Blackstone Group
LP i augusti 2018. I oktober 2019 meddelade Blackstone och Thomson Reuters att foretaget skulle siljas till London Stock Exchange
Group (LSEG). LSEG Data & Analytics anses vara mycket tillforlitligt for finansmarknadsuppgifter pd grund av dess mangariga goda
rykte, omfattande globala tickning och korrekthet. Det tillhandahller korrekta data i realtid for olika tillgdngsklasser och dr integrerat
med stora finansiella system. LSEG Data & Analytics anger att det foljer strikta regleringsstandarder och sikerstiller 6ppenhet och
efterlevnad. Dess anknytning till LSEG har ytterligare starkt dess tillforlitlighet. Finansinstitut, analytiker och tillsynsmyndigheter dr
beroende av LSEG Data & Analytics for sina stabila data- och analysverktyg, vilket gor foretaget till en hornsten i finansindustrin.
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(533) Inom foretagsfinansineringen fungerar kreditbetygen som ett viktigt verktyg for att bedoma ett foretags
fallissemangrisk och dirmed dess skuldkostnad. Enligt trade-off-teorin for kapitalstruktur viger foretag fordelarna
med skulder (skatteskoldar) mot kostnaderna (risk for konkurs och rantekostnader). Nir foretag som DB Cargo star
infor finansiella problem, sdsom avspeglas i de ldgre kreditbetygen, okar deras lanekostnader pd grund av den okade
fallissemangrisken.

(534) I detta avseende anser kommissionen att det faktum att DB AG internt bedomer DB Cargos kreditvirdighet med
hjilp av etablerade principer for foretagsfinansiering som ligger i linje med dem som anvinds av kreditvirdering-
sinstitut sdsom S&P (%) utgor en solid grund for faststillandet av DB Cargos interna kreditbetyg, eftersom den
interna kreditvarderingsprocessen i stora foretag vanligtvis dterspeglar de metoder som anvinds av externa kreditvar-
deringsforetag men &r anpassad for att bittre avspegla foretagets strategiska och operativa insikter. Kommissionen
anser dirfor att DB AG:s interna kreditvirderingsprocess garanterar att DB AG:s bidrag ar strukturerat i enlighet
bade med gillande regleringsnormer och med marknadsprinciper som ligger till grund for faststillandet av lampliga
riskpremier och rintor pé de finansiella instrument, sdsom efterstillda ldn, mezzaninfinansiering och kreditlinor,
som DB AG tillhandahéller till DB Cargo som stodmottagarens egna bidrag till finansieringskostnaderna f6r DB
Cargos omstruktureringsplan.

(535) Kommissionen medger vidare att de finansiella mtt, sdsom "dterkravstickning” (dvs. operativt kassaflode efter skatt
dividerat med nettoskuld), "nettoskuld/EBITDA” ('7%) och "EBITDA/rintetickning” ("), som DB AG anvinder som
referenser for att dela in sina dotterbolag, ddribland DB Cargo, i olika kredit- och kreditvirderingsklasser med hjilp
av finansiella nyckeltal, dr grundliggande for kreditriskbedomningarna och allmint erkdnda inom foretagsfinan-
sieringen ('7%) for att bedoma ett foretags skuldhéllbarhet, likviditet och operativa resultat, och att de som sddana
anvinds regelbundet av finansmarknadsanalytiker som bedomer foretagens kreditvirdighet.

(536) Nar det giller DB Cargo anser kommissionen att det beslut som DB AG tog efter sin granskning av DB Cargos
ekonomiska resultat och sina prognoser (t.ex. ett beridknat EBITDA for 2024) att sinka DB Cargos interna
kreditbetyg fran "[...]" ”[...]", framfor allt pd grund av férsimringen av DB Cargos finansiella hilsa fran 2021 till
2023, dr ett valbetdnkt tillvigagdngssitt som bidrar till att faststdlla mer realistiska och lampliga rantesatser for de
relevanta finansiella instrument som DB AG tillhandahaller till DB Cargo.

(537) Nedgraderingen till ”[...]" visar att DB Cargo tillhor kategorin (skripobligationer) med hog avkastning, som ofta
forknippas med nodlidande foretag dir sannolikheten for fallissemang kvantifieras genom anvandning av kreditrisk-
modeller sésom Altman Z-Score och Merton-modellen ('), vilka avspeglar DB AG:s anvindning av finansiella
nyckeltal och marknadsvillkor i foretagets interna kreditvirderingsprocess.

(538) Kommissionen anser ddrfor att DB Cargos interna kreditbetyg pd [...] pa ett korrekt sitt avspeglar foretagets
forsiamrade kreditvardighet efter den forvintade forsimringen av dess EBITDA under 2024, vilken drevs péd av
branschutmaningar och operativa svérigheter som forsvagar foretagets kapacitet att skapa tillrickliga rorelseintikter
for att kunna fullgéra sina skuldforbindelser, sirskilt mot bakgrund av dess kapitalintensiva natur som
logistikforetag.

(%) Sdsom S&P:s publicerade historiska sannolikheter for fallissemang.

(7% Kvoten mellan nettoskulden och EBITDA miter ett foretags skuldsdttningsgrad, och visar hur ménga ar det skulle ta for foretaget att
aterbetala sin skuld om béde skulden och EBITDA forblev oférandrade. Som bista praxis betraktas en kvot éver 3 ofta som ett tecken
pa forhojd kreditrisk, och for DB Cargo bidrog en hog nettoskuld/EBITDA-kvot sannolikt till nedgraderingen av kreditbetyget.

(") Kvoten mellan EBITDA och rintetickningen miter foretagets formdga att fullgora sina skuldforpliktelser, ddr hogre virden avspeglar en
storre finansiell stabilitet.

(%) Enligt modern foretagsfinansieringspraxis bedomer man i en omfattande intern kreditvirderingsmodell bdde kvantitativa faktorer
(finansiella nyckeltal) och kvalitativa faktorer (affirsutsikter, ledningskvalitet, branschrisk).

(%) Altman Z-Score &r en finansiell modell som anvinds for att forutsiga ett foretags sannolikhet for konkurs. Den kombinerar flera
finansiella nyckeltal till en enda poing, dir ett hogre betyg tyder pa en lagre risk for insolvens. Mertonmodellen uppskattar ett foretags
kreditrisk genom att berikna sannolikheten for fallissemang baserat pa foretagets tillgdngsvirde i forhéllande till dess skulder, med
hjalp av optionsvarderingsteorin.
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Kreditbetyget, som inkorporerar en hogre kreditrisk jamfort med dotterbolag med bittre kreditbetyg, paverkar direkt
de rintesatser som tas ut pa lnefinansiering, eftersom skulden, enligt Modigliani-Miller-teoremet ('*°), blir allt dyrare
om det forekommer finansiella svdrigheter, vilket avspeglar den okade fallissemangriskpremien. Kommissionen
anser dirfor att de ridntesatser som DB AG tillimpar pd DB Cargos mezzaninkapital (dven kallat efterstillda
konvertibla 1dn) pd 842 miljoner euro och tva kreditlinor pd 325 miljoner euro respektive 434 miljoner euro
aterspeglar denna riskpremie, i enlighet med de allmint accepterade principerna inom f6retagsfinansiering med
riskjusterad avkastning, och pa limpligt sitt beaktar DB Cargos kreditbetyg pa ”[...]" och dirmed garanterar att
lanevillkoren dr konkurrenskraftiga jamfort med liknande obligationer med hog avkastning pd marknaden.

Efter bedomningen av de ingdende delarna och uppskrivningarna av de aktuella rintesatserna och deras ekonomiska
logik dr det ocksa lampligt att i praktiken beddma den rintesatsniva som foljer av tillimpningen av bestimmelserna i
respektive finansieringsavtal for det mezzaninkapital (eller de efterstéllda l&n) och de tva kreditlinor som beviljats DB
Cargo.

Eftersom DB Cargo inte ldnar fran externa finansinstitut eller banker finns det ingen observerbar marknadsrinta for
ldnen som skulle kunna anvindas som riktmaérke for jimforelse. Det 4r inte heller praktiskt mojligt att identifiera en
operator for godstransporter pa jirnvég, eller i annat fall en uppléning pd marknadsmassiga villkor, som skulle vara
tillrackligt lika i frdga om verksamhetsprofil och finansiell profil och som skulle tjina till att dra en giltig slutsats om
ldnekostnaderna for DB Cargo om foretaget skulle skaffa finansiering frdn marknader eller finansinstitut. I en sddan
situation anges i kommissionens meddelande om en Gversyn av metoden for att faststilla referens- och diskonter-
ingsrantor kriterier for faststallande av ett matt for marknadsrintan ('*).

Det limpliga mattet enligt meddelandet om en Gversyn av metoden for att faststilla referens- och diskonter-
ingsrantor skulle dirfor vara ett 1an frn ett moderbolag till ett dotterbolag sdsom DB Cargo med svag
kreditvirdering och inga externa ldn. Vid fallissemang skulle moderbolaget/ldngivaren fortfarande ha ritt att begira
ersittning fran dotterbolagets icke intecknade tillgdngar. DB Cargos fasta anldggningstillgdngar uppgér till [...]
miljarder euro i foretagets balansrikning, vilket dr ldngt 6ver de 1,7 miljarder euro som DB AG tillhandahaller for
att ticka kostnaderna for DB Cargos omstruktureringsplan. Langivaren skulle alltsa inte ha lidit ndgon, eller endast
en liten, férlust om DB Cargo hade gétt i konkurs. Den dirav féljande (proxy)riantan som moderbolaget/langivaren
debiterar skulle bli [...] och [...] i enlighet med meddelandet om en oversyn av metoden for att faststilla referens-
och diskonteringsrantor. Den [...]-procentiga arliga rinta som DB AG tar ut av DB Cargo for de tva kreditlinorna,
som 4r de mest prioriterade ldnen inom ramen for det egna bidraget, ligger, ndr det giller intervallet for
proxyrantor, 1dngt ovanfor den forra proxyriantan och nira den senare. Mer riskfylld finansiering nar det giller
formansratt, t.ex. mezzaninkapital (*2) (eller efterstillda konvertibla 1an) fir mycket hogre rdntor genom
tillimpningen av den marknadsbaserade och objektiva metod som anges i kreditavtalen med DB AG, for ndrvarande
paupp till [...] %.

Dessutom samlade kommissionen in finansiella uppgifter frén databasen S&P Capital IQ (**)) for att jimfora de
rantesatser som DB Cargo madste betala for kreditlinorna och mezzaninkapitalet. 1 detta avseende samlade
kommissionen in uppgifter om avkastningen pé foretagsobligationer for icke-finansiella foretag med en liknande
riskprofil som DB Cargo, dvs. foretag med kreditbetygen "[...]" och "[...]". Figure 9 visar avkastningskurvorna for
foretagsobligationer for sidana foretag. Nir det géller en viss riskgrupp ger kurvan en relevant uppskattning av den
avkastning till vilken marknaden for nirvarande prissitter dessa emittenters skuld. Kommissionen anvinder
avkastningen pd obligationer som riktmirke eftersom avkastningen pd obligationer som dr den avkastning en
investerare far pd en obligation, vilket ger en god indikation pé den totala linekostnaden for ett foretag.

(**°) Enligt Modigliani-Miller-teoremet paverkar inte kreditbetyg, nodlige och konkursrisker ett foretags virde pd en perfekt marknad,
eftersom Kkapitalstrukturen 4r irrelevant. I verkligheten ar dessa faktorer dock viktiga eftersom marknaderna inte 4r perfekta.
Kreditbetyg och konkursrisker paverkar darfor alltid ldnekostnaderna/rintekostnaderna, investerarnas uppfattning och de nodstallda
foretagens finansiella stabilitet, vilket gor kapitalstrukturbesluten avgorande i verkliga scenarier.

(") EUT C 14, 19.1.2008, s. 6.

("*?) Mezzaninfinansieringen har vanligtvis en hogre rinta pd grund av sin position under de prioriterade skulderna i kapitalstrukturen, i
overensstimmelse med foretagsfinansieringens teori om rangordning (den s.k. pecking order-teorin). I denna teori anges att foretag
foredrar att anskaffa kapital i ordningen frén minst till mest kostsamt, dir mezzaninfinansiering utgor ett alternativ som ligger mellan
eget kapital och prioriterade skulder. I det sirskilda fallet med DB Cargo och till skillnad fran andra fall av mezzaninfinansiering tillater
inte mezzaninlinet frin DB AG att rdntebetalningen skjuts upp eller att forfallodagen senareldggs, vilket leder till en ligre rdnta 4n i
fallet med direkt finansiering med eget kapital, som varken har ndgon l6ptid eller skyldighet att betala rinta.

(**) https:|fwww.capitaliq.com|.
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Figur 9

Avkastningskurva for foretagsobligationer med olika loptider och kreditbetyg

[.]

-8- EUR - Non-Financials - B - All In Yield - Annual Compounding - 11/25/2024
EUR - Non-Financials - CCC - All In Yield ~ Annual Compounding - 11/25/2024

Kalla:  S&P Capital IQ, hamtad den 26 november 2024

(544) Kommissionen noterar att for de tillfalliga kreditlinorna, se skdlen 257 f och 257 b, berdknas den tillimpliga
rintesatsen for det enskilda utnyttjandet. Med hjilp av exemplet med den sexménadersperiod for vilken rintorna
enligt den riantemetod som beskrivs i avtalen for nirvarande uppgér till [...] % pé drsbasis, noterar kommissionen
att marknaden for nirvarande prissitter skulder med sex médnaders 16ptid till [...] % for foretag med kreditbetyget
”[...]" respektive [...] % for foretag med kreditbetyget ”[...]". DB Cargos rdnta skulle hamna inom dessa tvé grinser
och ligga ndrmare den ovre gransen. Rintan verkar darfor ligga i linje med marknadens forvintningar.

(545) Nar det gller efterstillda konvertibla lan, se skilen 257 a-257 e, noterar kommissionen att dessa ldn har [optider pd
mellan omkring fem ar och omkring sju &r med en tillimplig rintesats pa [...] % pa drsbasis for nirvarande. For
ndrvarande prissitter marknaden en skuld med en 16ptid pé fem ar till [...] % for foretag med kreditbetyget "[...]"
och till [...] % for foretag med kreditbetyget ”[...]". For obligationer med en 1optid pé sju r prissitts avkastningen
for ndrvarande till "[...] % for foretag med kreditbetyget "[...]” respektive [...] % for foretag med kreditbetyget
”[...]". Detta innebdr att DB Cargo betalar en betydande premie for de efterstillda konvertibla lanens mer riskfyllda
karaktdr jamfort med den nuvarande avkastningen pa obligationerna. Nar det géller de efterstillda konvertibla ldnen
visar riktmarkningen séledes inte heller att DB AG skulle tillhandahélla finansieringen pd uppenbart fordelaktiga
villkor for DB Cargo.

(546) Dirav foljer att de villkor pé vilka finansieringen av mezzaninkapitalet och kreditlinorna gors tillgangliga for DB
Cargo som kalla till det egna bidraget ligger i linje med och faktiskt 6ver marknadsriantornas proxyvirden och
riktmarken, och denna finansiering dr darmed fri fran stod.

5.4.3.3.1.2 Intdkter fran avyttringar av tillgdngar ([460-560] miljoner euro)

(547) DB Cargos avyttringar av tillgangar till ett virde av [460-560] miljoner euro, som maste dga rum under omstruktu-
reringsperioden med undantag for koncerninterna inkop, kan dirfor betraktas som fria frén statliga medel. De redan
befintliga exemplen pé forsdljning till privata aktorer och principerna for den planerade forsiljningen tyder dessutom
pd en marknadsbaserad strategi for val av kopare som tillvaratar DB Cargos intressen (se avsnitt 4.1.5), och som
Tyskland och DB Cargo bér folja for de avyttringar och den forsiljning av tillgdngar som de har tagit sig att gora.
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I punkt 63 i riktlinjerna for undsattning och omstrukturering utesluts dock framtida vintade vinster fran de faktiska
bidragens omfattning. Det reella och faktiska egna bidraget frin DB Cargo som Tyskland har identifierat inbegriper
intdkter pd [460-560] miljoner euro frdn den forsiljning av tillgdngar eller aktieinnehav som madste 4dga rum [...].
Denna fulla intdktssumma ar dnnu inte tillrackligt sdker. I ett annat tidigare fall av forenligt stod till en konkurrent
inom godstransporter pd jarnvig ansdg kommissionen att ett tagande att avyttra tillgdngar eller aktieinnehav inom
ramen for omstruktureringsplanen, utover finansieringen frin moderbolaget, var en giltig kalla till det faktiska egna
bidraget dven om det inte genomf6rdes fullt ut eller om det inte fanns ndgra sikra kopare ('*4).

Vid bedémningen av proportionaliteten hos omstruktureringsstdet till DB Cargo kommer kommissionen dock att i
forsiktighetens namn bortse frdn de forvintade intakterna frdn avyttring eller forsdljning av tillgdngar som dnnu inte
har undertecknats eller for vilka det inte har identifierats tillrackligt sikra kopare och/eller for vilka forsaljningspriset
endast dr en uppskattning. De relevanta kostnader som planeras uppkomma for samma belopp maste darfor
finansieras med de forvintade rorelseintikterna fran den normala verksamheten.

Av den beskrivning av det aktuella ldget som tillhandahéllits av de tyska myndigheterna framgdr att de forvintade
intdkterna fran avyttring eller forsiljning av tillgdngar som undertecknats och de for vilka det finns bindande anbud
fran kopare uppgar till [...] euro av det totala forvintade forsiljningsbeloppet pd [460-560] miljoner euro (skil
325). Dessa tidigare intdkter som redan har betalats ut till eller vars utbetalning 4r nira forestdende for DB Cargo
bor betraktas som reella och faktiska bidrag frén stodmottagaren.

5.4.3.3.1.3 HSBC:s factoring av fordringar ([100-140] miljoner euro)

Factoringen av fordringar pa [100-140] miljoner euro godkdnns av [...], en privat bank som valts ut efter ett
anbudsforfarande ddr den limnade det bdsta bindande anbudet (skil 257 ¢ f). Factoringen av fordringarna minskar
och kommer att minska DB Cargos kostnader och forbittra dess rorelsekapital och kassafloden. P4 grund av
tillhandahallandet av medel som inte kontrolleras av den tyska staten 4r den factoring som utférs av [...] en killa till
stodfritt och faktiskt eget bidrag.

5.4.3.3.1.4 Overforing och tickning av personalens loner och avgingskostnader ([100-140] miljoner euro)

Kostnaderna i samband med den minskning av antalet DB Cargo-anstillda som igdngsitts av omstrukturer-
ingsplanen kommer att tickas av bidraget fran DB JobService Gmbh (skil 257 ¢ g). De behoriga interna organen har
enats om en minskning och omfordelning inom DB-koncernen av ett exakt antal anstillda, vilket innebir att DB
JobService Gmbh:s deltagande dr sikert, definierat och exakt kvantifierat. Detta bidrag &r ett resultat av
tillimpningen av DB AG:s pé forhand faststillda foretagsregler och riktlinjer. DB Cargos beslut att utnyttja tjansten
ar ett sjalvstandigt beslut inom koncernen som sannolikt inte beror pd statens inblandning eller paverkan i dess
egenskap av aktiedgare i DB AG.

Dessutom dr DB JobService Gmbhs roll som intern tjansteleverantor densamma som for bemanningsbyrder pa
arbetsmarknaden for omférdelning av Gvertalig personal. Den koncerninterna karaktiren hos den tillhandahallna
tjdnstens omfattning, tillhandahéllande och virde forhindrar inte att tjdnsten tillhandahélls pd marknadsvillkor,
sdsom skulle vara fallet for en privatigd koncern med liknande storlek och verksamhet. Av detta foljer att denna
bidragskalla ar fri frdn reellt och faktiskt stod.

5.4.3.3.1.5 Slutsats

De medel som stodmottagaren och dess aktiedgare och factoringbank tillhandahéller kan anses vara fria fran statligt
stod. Tysklands bidrag uppgar i sjdlva verket till 2 291 miljoner euro och 6verstiger det berdknade omstrukturer-
ingsstodet pa 1 914 miljoner euro, vilket motsvarar 54 % av den nodvindiga finansieringen av kostnaderna for
planen. Stodet begransas till hogst de forluster som uppstod under 2022 och 2023 samt de forluster som planeras
for 2024, sd att det skulle forbli proportionerligt om de faktiska forluster som bokfors den 31 december 2024 och
som fortfarande overfors genom tillimpningen av resultatoverforingsavtalet ligger under beloppet for det egna
bidraget frdn DB Cargo.

('**) Beslut C(2004) 3955 av den 2 mars 2005, skil 82-87 och 186-187.

ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj

123/132



SV EUT L, 30.6.2025

(555) Dessa bidrag méste dock ocksa vara reella och faktiska, vilket inte ar fallet for hela det intaktsbelopp pa [460-560]
miljoner euro som forvintas till f6ljd av avyttringarna av aktieinnehav eller forsdljningen av tillgdngar under
omstruktureringsperioden. Aven med det ytterst forsiktiga antagandet att det inte skulle bli ndgra intékter alls frén
den forsiljning och de avyttringar som DB Cargo mdste genomfora under omstruktureringsperioden och for vilka
det dnnu inte finns ndgra tillrackligt sdkra kopare, skulle det faktiska egna bidraget till kostnaderna fran de
aterstdende killorna till stodfri finansiering som nu har sdkrats fortfarande uppgd till 50 % av det totala beloppet.

(556) Kravet i punkt 64 i riktlinjerna f6r undsittning och omstrukturering, enligt vilket stddmottagarens egna bidrag
normalt sett dr tillrickligt om det uppgdr till 50 % av omstruktureringskostnaderna och ar betydande, uppfylls
dérfor.

5.4.3.3.2 Ansvarsfordelning

(557) Enligt punkterna 65-67 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering kan statligt stéd som ges i en form som
forbdttrar stodmottagarens aktieposition fa till effekt att skydda aktiedgare och innehavare av efterstillda fordringar
frin konsekvenserna av deras val att investera i det stodmottagande foretaget, vilket kan skapa overdrivet
risktagande och undergriva marknadsdisciplinen. Dirfor bor stod for att ticka forluster endast ges pé villkor som
omfattar en limplig ansvarsfordelning mellan befintliga investerare, och statliga ingripanden bor endast goras efter
det att forlusterna redovisats fullt ut och hinforts till befintliga aktiedgare och innehavare av efterstillda fordringar.

(558) En lamplig ansvarsfordelning innebér vanligtvis att befintliga aktiedgare och, vid behov, innehavare av efterstillda
fordringar maste bara sina forluster fullt ut. Innehavare av efterstillda fordringar bor bidra till att absorbera forluster
antingen genom en konvertering till egna medel eller en nedskrivning av kapitalbeloppet for de relevanta
instrumenten. Darfor bor statliga ingripanden endast goras efter det att forlusterna har redovisats fullt ut och
hinforts till befintliga aktiedgare och innehavare av efterstillda fordringar. Under alla omstindigheter bor man, i
den mén det dr mojligt enligt lag, forhindra utbetalningar fran stddmottagaren till innehavare av eget kapital eller
efterstdllda fordringar under omstruktureringsperioden, savida inte detta pa ett oproportionerligt sitt skulle paverka
dem som skjutit till nytt kapital (punkt 66 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering).

(559) Punkt 67 i riktlinjerna for undsdttning och omstrukturering foreskriver dessutom att "allt statligt stod som forbattrar
stddmottagarens aktieposition bor beviljas pa villkor som ger staten en rimlig andel av framtida kapitalvinster for
stodmottagaren, med tanke pd den mingd statligt kapital som skjutits till i jimforelse med de éterstdende aktierna i
foretaget nar forlusterna har redovisats”.

(560) 1 det foreliggande fallet ger omstruktureringsstodet inte upphov till moraliska risker eller verdrivet risktagande till
formén for stodmottagarens aktiedgare eller fordringsigare. Det finns inga underordnade fordringsigare som har
finansierat DB Cargo, eftersom hela DB Cargos finansiering har tillhandahallits mellan foretag direkt frin DB AG:s
finansavdelning. I detta skede har de av DB Cargos forluster som genom resultatGverforingsavtalet forhindrades att
uppkomma i praktiken absorberats, och kommer att absorberas for dr 2024, av den enda aktiedgaren DB AG
genom Overforing av dessa forluster vid tillimpningen av resultatoverforingsavtalet fran och med den 31 december
2022. Det finns darfor inga forluster kvar for DB AG att absorbera eller som tillskrivs DB AG. Redovisningsmassigt
har forlusterna varken redovisats eller absorberats, men har dock i praktiken redan 6vertagits av DB Cargos enda
aktiedgare. Forlustoverforingen i kombination med omstruktureringsstodet och uppsigningen av resultatoverfo-
ringsavtalet frin och med den 31 december 2024, vilken forhindrar den automatiska overforingen av DB Cargos
vinster till DB AG, gor att detta stod for att oka det egna kapitalet 4r forenligt med punkt 66 i riktlinjerna for
undsittning och omstrukturering.

(561) Omstruktureringsstodet dr ocksd forenligt med punkt 67 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering,
eftersom Tyskland, som dr DB Cargos enda aktiedgare genom DB AG, mot bakgrund av de forbattringar av det egna
kapitalet som stodet medfér genom att forhindra nettoforlusternas urholkning av det egna kapitalet, till fullo
kommer att kunna dra nytta av alla potentiella aktiedgarfordelar som hirrér frén de fordelar som forvintas av
genomférandet av omstruktureringsplanen och av DB Cargos atergdng till langsiktig 16nsamhet. Detta galler oavsett
om de framtida vinsterna uppkommer i form av framtida utdelningar eller i form av kvarhéllna nettoinkomster som
okar det egna kapitalet och hojer virdet av det indirekta statliga aktieinnehavet, vilket forlustoverforingarna har hojt
sedan 2022 och fortfarande kommer att h6ja under 2024. Av detta foljer att villkoren for det statliga ingripandet via
DB AG ger Tyskland en rimlig andel av DB Cargos framtida virdeokning.
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(564)

(565)

(566)

(567)

(568)

5.4.3.3.3 Slutsats

Kommissionen drar darfor slutsatsen att omstruktureringsstodet dr proportionerligt och omfattar en limplig
ansvarsfordelning.

5.4.3.4 Principen om att stod far beviljas endast en gang och begrinsning av snedvridning av konkurrensen

For att sikerstidlla att de negativa effekterna av stodet 4r begrinsade sd att otillborliga effekter pa konkurrens och
handel undviks och effekten av dtgirden blir overvigande positiv ('*°) méste stod beviljas foretag i svarigheter i
enlighet med principen om att stod far beviljas endast en géng, vilket begriansar mojligheten att ta emot sddant stod
under en tiodrsperiod.

Kommissionen tilldter omstruktureringsstdd for en enda omstruktureringsdtgard och under forutsittning att minst
tio &r har forflutit sedan ett tidigare omstruktureringsstod beviljades eller genomforandet av omstruktureringsplanen
upphoérde eller avbrots (**9). Kommissionen tilliter undantag frin denna regel niar omstruktureringsstod foljer pa
undsittningsstod som en del av en enda omstruktureringsatgird (**').

543.4.1.1 Principen om att stod fir beviljas endast en ging

Omstruktureringsstodet stoder endast en omstrukturering av stddmottagaren. Tyskland har bekriftat att
stodmottagaren inte tidigare har fatt nigot undsittnings- eller omstruktureringsstod eller tillfalligt omstrukturer-
ingsstod och inte tillhor en storre grupp av foretag som skulle kunna ha fétt sddant stod. Denna forklaring bekriftas
av kommissionens beddmning av DB Cargos tidigare ekonomiska situation samt av kommissionens uppgifter om
tidigare undsattnings- eller omstruktureringsstod och om tillfalligt omstruktureringsstod. Darfor respekterar
omstruktureringsstodet principen om att stdd endast far ges en gang.

Enligt punkt 74 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering utvidgas principen om att stdd endast far ges en
gang till att omfatta koncernen, vilket innebdr att om en koncern har fatt undsittningsstod, omstruktureringsstod
eller tillfdlligt omstruktureringsstdd kommer kommissionen normalt inte att tillata ytterligare undsdttnings- eller
omstruktureringsstod till koncernen eller ndgon av de enheter som ingér i koncernen, sivida det inte har forflutit
tio ar sedan stodet beviljades eller omstruktureringsperioden upphorde eller genomforandet av omstrukturer-
ingsplanen avbrots, beroende pd vilket som intriffade senast. Nir en enhet som ingdr i en koncern har fétt
undsittningsstod, omstruktureringsstdd eller tillfalligt omstruktureringsstod men koncernen som helhet och 6vriga
enheter i koncernen fortfarande ar berittigade till undsdttnings- eller omstruktureringsstdd, méste medlemsstaterna
dessutom visa att inget stod kommer att Gverforas frin koncernen eller andra koncernenheter till den tidigare
stodmottagaren.

Nir det giller DB-koncernen har Tyskland bekriftat att stodmottagarens moderbolag och systerbolag inte tidigare
har fatt nigot undsdttnings- eller omstruktureringsstod eller tillfalligt omstruktureringsstod. Kommissionens
uppgifter om tidigare undsittnings- eller omstruktureringsstod och om tillfalligt omstruktureringsstod bekriftar
detta. Undsittningsstodet respekterar dérfor principen om att stod endast far ges en géng.

5.4.3.4.1.2 Begrinsningar av snedvridningar av konkurrensen

I punkt 76 och f6ljande punkter i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering faststills att nar omstrukturer-
ingsstod beviljas ska dtgarder vidtas for att begrinsa snedvridningen av konkurrensen, sd att de negativa effekterna
pa handelsvillkoren minimeras s mycket som mojligt och de positiva effekterna viger tyngre dn de negativa. Sdsom
forklaras i punkterna 87-93 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering ska konkurrensatgérder kalibreras
och utformas i forhallande till stodets snedvridande effekter. Relevanta faktorer dr sarskilt stodets storlek och art
samt de villkor och omstindigheter under vilka det beviljas, andelen eget bidrag och ansvarsférdelningen samt DB
Cargos storlek och relativa betydelse pd marknaden och den berorda marknadens egenskaper. Atgirderna for att
begrinsa snedvridning av konkurrensen fir dessutom inte dventyra utsikterna att dterstilla lonsamhet och bor inte
heller vidtas pé bekostnad av konsumenter och konkurrens.

(***) Punkt 38 f i riktlinjerna for undsdttning och omstrukturering.
(%) Punkterna 70 och 71 i riktlinjerna f6r undséttning och omstrukturering.
(**) Punkt 72 a i riktlinjerna for undsattning och omstrukturering.
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(569) Slutligen paminns det i punkt 122 i riktlinjerna om undsattning och omstrukturering om att stoédmottagaren maste
genomféra omstruktureringsplanen fullt ut och fullgéra alla andra skyldigheter som faststills i kommissionens
beslut om godkidnnande av stodet. Som beskrivs nirmare i avsnitt 4.1.5 dtar sig Tyskland att se till att DB Cargo
vidtar foljande dtgdrder for att begrinsa snedvridningen av konkurrensen, vilka kommer att gilla [...]: i) en
forsiljning av aktieinnehav (se avsnitt 4.1.5.1.2) ii) ett marknadsforingsforbud for det mottagna statliga stodet (se
skal 301), iii) ett forvarvsforbud (se avsnitt 4.1.5.1.1), iv) ett dtagande att ldgga ut vissa produktionsvolymer pa
entreprenad (se avsnitt 4.1.5.2), v) ett dtagande att begrdnsa DB Cargos produktionsvolymer (se avsnitt 4.1.5.3) och
vi) en forsiljning av lokomotiv (se avsnitt 4.1.5.4). DB Cargo bor dirfor pd eget initiativ, trdget och i god tid
genomfora dtgirderna i friga.

(570) Vid bedomningen av en korrekt kalibrering av dessa dtgarder mdste hansyn tas till hur omstruktureringsstodet till
DB Cargo paverkar konkurrensen mot bakgrund av den grad av eget bidrag och den ansvarsfordelning som
uppndtts i detta fall. Ndr det giller det egna bidraget stoder arten och storleken pd de olika killorna och
instrumenten slutsatsen att stodet dr proportionerligt, samtidigt som detta visar den nuvarande aktiedgarens
fortroende for den fortsatta driften av DB Cargo med forbehdll for dess omstrukturering. Dessutom garanteras en
lamplig ansvarsfordelning, eftersom den befintliga aktiedgaren har absorberat DB Cargos forluster (bland annat
genom stodatgirden), DB Cargo inte har ndgra efterstillda skulder och staten genom DB AG har ritt att fa en rimlig

andel av DB Cargos framtida virdeokning.

(571) Nar det giller stodets storlek och art (punkt 88 i riktlinjerna for undsattning och omstrukturering) konstaterar
kommissionen att de forluster som sedan 2022 Gverforts inom ramen for resultatoverforingsavtalet uppgér till
omkring 1 914 miljoner euro (se Table ). Aven om den totala storleken pd de rligen dverforda forlusterna ar [...] av
DB Cargos forvintade érliga intdkter for 2024 (se tabell 21 i skal 282), sd minskar deras betydelse om man jaimf6r
dem separat med de drliga intdkterna for det dret (tabell 21 i skil 282) eller med de totala tillgdngarna (tabell 22):
[...] % av intdkterna for 2022, [...] % for 2023 respektive [...] % for 2024, samt [...] % av de totala tillgdngarna for
2022, [...] % for 2023 respektive [...] % f6r 2024. Om man dessutom tar hinsyn till jirnvagsfraktens andel av den
totala godsmarknaden i Tyskland (tabell 31) eller till och med till storleken pé jirnvigsfraktmarknaden i Tyskland,
som uppskattas generera omkring 6,3 miljarder euro i intdkter under 2022 och vixa jamfort med 2021 (sdsom
visas i Figure 10), forefaller stodbeloppet inte overdrivet.

Figur 10
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Marktuntersuchung  Eisenbahnen 2023,

Marktuntersuchung Eisenbahnen 2023 (bundesnetzagentur.de), senast himtad den 10 oktober 2024.
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(572) Kommissionen noterar att DB Cargo tillhandahdller omkring 8,5 % av de godstransporter som tillhandahalls i
Tyskland (under 2022, relativt stabilt med liknande proportioner péd runt 10 % eller mindre under tidigare r). Nar
det giller den sndvare ekonomiska verksamheten godstransport pd jirnvag dr dess marknadsandel i Tyskland for
alla segmenten (envagnstransporter, kombinerade transporter pa vig/jirnvig och systemtdg) sammantaget storre,
och 1&g under 2022 pd omkring 43 %. DB Cargos andel av godstrafiken pé jarnvdg har dock stadigt minskat, och
andra tjdnsteleverantorer har forvirvat storre andelar (skdl 26). Nar man tar med ett storre geografiskt omréde i
berikningen i form av jarnvigsfrakt pd den inre marknaden, tillhandahéller DB Cargo dessutom frakttjanster i ett
antal andra medlemsstater, dir man har marknadsandelar pd mellan [...] % och [...] %. Sdsom visas i Figure 2 har
DB Cargo dock totalt sett en marknadsandel pd omkring 22 %, vilken hela tiden har minskat under de senaste dren
och ddrmed forsvagat DB Cargos marknadsstillning. Utover i Tyskland ndr DB Cargo dessutom endast betydande
marknadsandelar i tvd andra medlemsstater, namligen [...] (se skilen 26 och 27, samt Table 2 Table 2och 12). Nir
det giller de olika affirssegmenten (envagnstransporter, kombinerade vig- och jarnvigstransporter samt systemtag)
har DB Cargo nistan en monopolstillning pd marknaden for envagnstransporter i Tyskland, samtidigt som
foretaget innehar betydande marknadsandelar pd mellan [...] % och [...] % inom segmenten systemtdg och
kombinerade transporter (se tabell 3). Enligt en rapport fran den federala infrastrukturmyndigheten innehade DB
Cargo under 2023 endast 39,3 % av den relativt diversifierade totala marknaden for godstransporter pd jarnvig i
Tyskland, vilket ddrmed dven inbegrep envagnstransportsegmentet, dir de flesta av det stora antalet leverantorer av
godstransporter pa jirnvég inte ar verksamma (tabell 3).

Figur 11

Jirnvigsfraktmarknaden i Tyskland 2023
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Abbildung 15: Marktanteile im SGV 2023 in Prozent

Kalla:  Federala infrastrukturmyndigheten (Bundesnetzagentur Marktuntersuchung Eisenbahnen 2024 (Kurzerhebung
Berichtsjahr 2023), Marktuntersuchung Eisenbahnen Kurzerhebung Berichtsjahr 2023 (bundesnetzagentur.de),
senast hamtad den 10 oktober 2024.

(573) Med hinsyn till stodets storlek och karaktir, omfattningen av det egna bidraget och ansvarsfordelningen samt DB
Cargos stillning pd marknaden (se skilen 570-572) kommer kommissionen nu att bedoma om de atgirder som
Tyskland har lagt fram for att begrinsa snedvridningen av konkurrensen ér limpliga.
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5.4.3.41.2.1  Strukturdtgirder

Forsdljning av aktieinnehav

(574) Forsiljningen av de aktieinnehav som beskrivs i skil 305 ff avser avyttring av affdrsintressen pa fortlevnadsbasis i
lonsamma verksamheter. Avyttringarna i [...] avser framfor allt avyttringen av dotterbolag som indirekt
kontrolleras av DB Cargo (se skdl 324). Som Tyskland har visat har foretagen historiskt sett gatt med vinst (se Table
30) och DB Cargo-koncernens uttride skulle dirmed omedelbart skapa nya mojligheter for konkurrenterna, vilket
framgdr av det intresse som potentiella kopare redan har visat (se skdl 325). Kommissionen noterar att
avyttringarna inte bara ror Tyskland ([...]) utan 4ven [...], dir DB Cargo-koncernen har en betydande
marknadsandel.

(575) Dessutom ror avyttringen av mer 4n [...] foretag som historiskt sett har varit vinstgivande, vilket framgér av Table .

(576) Nar det giller avyttringarna pa [...] pagar ett forfarande for tillborlig aktsamhet (se skil 325 c), och dirfor visar
intresset for dessa tillgdngar de potentiella mojligheterna for DB Cargo-koncernens konkurrenter. Avyttringen ror
ocksa livskraftiga foretag, dven om [...] gick med forlust under 2023.

(577) Om é&tagandet inte har genomf6rts fullt ut senast den 31 december 2026 madste kommissionen dessutom bedéma
huruvida de alternativ som inférs r av jimforbar storlek och verkan.

Forsaljning av lok

(578) Utover forsiljningen av aktieinnehavet planerar DB Cargo, sdsom beskrivs i skdl 318, ocksa att avyttra ett betydande
antal lok. Forsiljningen av loken berér maximalt [...] lok, vilket dr ett betydande antal.

(579) Avyttringen av lok minskar i detta avseende DB Cargos kapacitet och férméga att tillhandahalla godstransporter och
har dirfor en negativ inverkan pd DB Cargos konkurrenskraft. Dessutom kommer loken att siljas till konkurrenter,
vilket okar deras konkurrenskraft jamfort med DB Cargo. Slutligen noterar kommissionen ocksd att loken i fraga
anvinds i segmenten systemtdg och kombinerade transporter, dir DB Cargo stdr infor hdrdare konkurrens.

(580) Det planerade genomforandet och den planerade infasningen av denna dtgdrd, sdsom Tyskland har &tagit sig att
utfora den, undergraver inte en positiv bedomning av dtgirdens effektivitet. I synnerhet ges garantier som innebar
att DB Cargo inte tvingas forlora mer dn [...] % av lokens marknadsvirde pd grund av foretagets skyldighet att silja
dem inom den foreskrivna tidslinjen fram till 2026. En tvdngsforsiljning under marknadsvardet skulle i sin tur pa
ett otillborligt sitt minska DB Cargos tillgdngliga egna medel, vilka skulle vara sérskilt virdefulla i ett pessimistiskt
scenario sdsom det som beskrivits ovan. Om forsiljningen av loken inte har genomférts fullt ut vid den tidpunkten
méste kommissionen dessutom bedéma huruvida de alternativ som inf6rs dr av jamforbar storlek och verkan.

5.4.3.4.1.2.2  Beteendemadssiga atgdrder

Begrinsning av produktionsvolymerna

(581) Sasom beskrivs i skdl 317 kommer DB Cargo inte att 6verskrida vissa produktionsvolymer. Kommissionen noterar
att detta dtagande fram till slutet av omstruktureringsperioden den 31 december 2026 i praktiken leder till en
minskning av produktionsvolymen pd omkring [...] % jamfort med DB Cargos produktion av tjanster som
tillhandaholls under 2022. Denna minskning av produktionen i det geografiska omrade dar DB Cargo ar mest aktiv
ar betydande i absoluta tal och dnnu mer betydande i relativa termer. DB Cargo forvintar sig i sjilva verket en
vixande marknad under de kommande dren (se skil 279). I det forvintade scenariot med en vixande marknad
kommer DB Cargos volymtak att minska DB Cargos marknadsnirvaro i dnnu hogre grad dn om efterfrigan
stagnerar eller minskar. En sddan minskning av volymerna kommer sannolikt att leda till efterslapningseffekter efter
omstruktureringsperiodens slut, vilket 6kar eller paskyndar den observerade och regelbundna arliga minskningen av
DB Cargos andel av de totala godstrafiktjansterna pd jarnvig i Tyskland.
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(583)

(584)

(585)
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(587)

(588)

Outsourcing av produktionsvolymerna

Forutom volymtaket kommer DB Cargo ocksd att ldgga ut produktionen pa entreprenad till tredje part (se skdl 314).
Aven om denna 4tgird inte i sig pdverkar DB Cargos marknadsnérvaro i nominella termer, eftersom endast
produktionen skulle laggas ut pd entreprenad och DB Cargo fortfarande innehar avtalen med kunderna, kommer
den dnda att ge konkurrenterna mojligheter att utoka sin nuvarande verksamhet och 6ka konkurrensen i framtiden.
Detta beror pd att utkontrakteringen kommer att ha en negativ inverkan pd DB Cargos kapacitetsutnyttjande, om
kapaciteten inte minskar. Ut6ver ytterligare intdkter frin de tjanster som tillhandahélls kan det dessutom uppstd
mojligheter for de konkurrenter som dr verksamma inom ramen f6r utkontrakteringsavtalen om kunderna dr néjda
med de tjanster som tillhandahélls.

Marknadsforingsforbud och forvarvsforbud

Dessutom kommer DB Cargos afférstillvixt att himmas av férvirvsforbudet, enligt vilket foretaget aliggs att avstd
frdn att forvirva aktier i ndgot foretag under omstruktureringsperioden, utom nir detta dr nddvandigt for att
sikerstdlla DB Cargos langsiktiga lonsamhet (skil 302). Tyskland har inte presenterat nigot planerat forvirv som
skulle uppfylla villkoret att vara nédvindigt i detta skede. Alla forvirv som Tyskland anser vara nodvindiga for att
sikerstilla DB Cargos langsiktiga 1onsamhet i framtiden maste anmilas till kommissionen och vara vederborligen
motiverade, samtidigt som de inte fir genomforas forrin kommissionen bekréftar att forvarvet dr nodvandigt for att
stddja DB Cargos langsiktiga l6nsamhet.

Med tanke pd att DB Cargo kommer att minska sin produktion, ldgga ut tjdnster pa entreprenad och begrinsas dn
mer ndr det giller tillvixten genom externa forvirv av konkurrenter eller leverantorer av produkter eller tjanster
som kompletterar foretagets egen verksamhet fram till slutet av omstruktureringsplanen, sikerstiller konkurrensat-
girderna att DB Cargo inte dterfir marknadsandelar genom forvirv, tar onodiga risker och koncentrerar sina
resurser pd att slutfora omstruktureringen. Darfor kommer DB Cargo, till skillnad frin konkurrenterna, att hindras
frdn att expandera genom forvirv, vilket indirekt skulle mojliggoras genom omstruktureringsstodet.

Slutligen kommer DB Cargo ocksd att avstd frdn att beskriva det statliga stodet som en konkurrensfordel nir
foretaget marknadsfor sina produkter och tjanster (skal 301).

Kommissionen anser dirfor att de av Tyskland foreslagna atgdrderna for att begrinsa snedvridningen av
konkurrensen 4r limpliga for att minska omstruktureringsstodets negativa effekter.

5.4.3.5 St6d som beviljas DB Cargo eller dess dotterbolag under omstruktureringsperioden

Enligt punkterna 127-130 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering kan beviljandet av ett annat stod under
omstruktureringsperioden, dven om det beviljas i enlighet med en redan godkidnd stodordning, péverka
kommissionens bedomning ndr det giller omfattningen av &tgirderna for att begrinsa snedvridningen av
konkurrensen. Kommissionen madste beakta detta stod vid bedomningen av omstruktureringsstodet och se till att
sadant annat stod inte kringgdr kraven i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering.

Tyskland har angett det stod som beviljats eller planeras till stodmottagaren under omstruktureringsperioden, och
har meddelat att DB Cargo fér eller forvintas f stod fram till slutet av omstruktureringsperioden inom ramen for
29 stodordningar som tillimpats frin och med 2019, oavsett om de &r allmant tillimpliga pd jarnvigssektorn eller
specifika for godstransport pé jirnvidg, frn tolv medlemsstater, nirmare bestimt Frankrike, Italien, Osterrike,
Nederldnderna, Sverige, Belgien, Tjeckien, Tyskland, Polen, Ungern, Spanien och Danmark. De faktiska eller
forviantade beloppen dr 337,7 miljoner euro (2023), 340 miljoner euro (2024), 502,9 miljoner euro (2025)
och 502,5 miljoner euro (2026).
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(589) Kommissionen dr dvertygad om att det individuella stod som tillhandahalls eller planeras av de tolv medlemsstaterna
till formdn for stodmottagaren i synnerhet avser en minskning av energikostnaderna eller avgifterna for spartilltrade,
eller ett stod till godstransporter pd jarnvdg som ar allmint tillgingligt for andra leverantorer av godstrans-
porttjanster, dock exklusive vdgtransporter. Sddant individuellt stod utgor inte rattsligt eller faktiskt stod for
sarskilda dndamal. P4 grund av utformningen av och den historiska bakgrunden for omstruktureringsstodin-
strumentet i form av ett resultatoverforingsavtal samt kronologin och den geografiska méangfalden hos de aktuella
stodordningarna, dr det inte uppenbart att det individuella stod som beviljats eller planeras av sd ménga olika
medlemsstater har till syfte eller resultat att kringgd kraven i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering,
sdrskilt genom att pd konstlad vdg minska det omstruktureringsstod som stoder planen. Mot bakgrund av
omstandigheterna i det aktuella fallet dr det dirfor inte limpligt att anse att ytterligare tgdrder som minskar
snedvridningen av konkurrensen i de berérda medlemsstaterna ar tillradliga.

(590) Sasom konstateras i avsnitt 5.4.2.1 dr utfasningen av fossila branslen i godstransportsektorn av avgérande betydelse
for unionens grona giv, och de tjanster som DB Cargo tillhandahéller har inneboende kostnadsnackdelar jamfort
med vigtransporter med lastbilar. De 29 aktuella stddordningarna dtgirdar delvis dessa kostnadsnackdelar och ar i
princip tillgingliga for godstransportforetag pa jarnvig som uppfyller de nddvindiga villkoren for stodberittigande.
[ detta avseende kommer DB Cargo att bibehélla en solid stillning nir det giller eget kapital under hela omstruktu-
reringsplanen, och under forutsittning att planen verkligen genomfors korrekt och i ritt tid har kommissionen inga
invindningar mot att DB Cargo fortsitter att dra nytta av stodordningarna i friga utan att detta paverkar
uppfyllandet av de relevanta villkoren i dem, vilket 4r de berorda medlemsstaternas sak att bedoma.

(591) Kommissionen uppmanar Tyskland att i enlighet med punkt 130 i riktlinjerna f6r undsittning och omstrukturering
informera om eventuellt framtida stod till stodmottagaren under omstruktureringsperioden, inklusive stod som
beviljats i enlighet med en godkind stodordning, utéver det individuella stod som Tyskland har underrittat
kommissionen om, sdsom beskrivs i skil 588.

5.4.3.6 Transparens

(592) Enligt punkt 38 g i riktlinjerna for undsattning och omstrukturering méste medlemsstaterna, kommissionen, de
ekonomiska aktorerna och allminheten enkelt kunna fa tillgang till alla relevanta rdttsakter och uppgifter om det
stod som beviljas. Detta innebir att Tyskland mdste folja bestimmelserna om oppenhet i punkt 96 i riktlinjerna.
Kommissionen konstaterar att Tyskland atar sig att uppfylla dessa skyldigheter. Relevant information kommer att
finnas tillgdnglig pa foljande webbplats:

https:|[webgate.ec.europa.eu/competition/transparency.

(593) Kommissionen anser att det dr nodvandigt att Tyskland limnar regelbundna rapporter om genomférandet av
omstruktureringsplanen var sjitte manad fran den dag dd detta beslut antas fram till slutet av omstrukturering-
sperioden. I dessa rapporter ska sirskilt anges datum och belopp f6r den faktiska utbetalningen av de medel som
anslagits, antingen som omstruktureringsstod eller som egna bidrag; eventuellt planerat framtida stod till
stddmottagaren eller dess dotterbolag, inbegripet enligt godkinda stodordningar; liget fér genomforandet av
dtgirderna for att minska snedvridningen av konkurrensen; eventuella avvikelser frdn omstruktureringsplanens
finansiella eller operativa utveckling; de kostnadsbegransningar, kostnadsminskningar och intdkter som uppnatts
genom omstruktureringstgirderna; samt, i forekommande fall, de korrigerande dtgarder som Tyskland, DB AG
eller stodmottagaren planerar att vidta eller har vidtagit inom ramen for sina respektive behorighetsomraden.
Tysklands skyldighet att limna sddana rapporter faststills i artikel 4 i detta beslut.

(594) Dessutom paminner kommissionen Tyskland om dess skyldighet att limna in &rsrapporter till kommissionen i
enlighet med punkt 131 i riktlinjerna for undsittning och omstrukturering, och att rapportera om eventuellt stod
som beviljas DB Cargo eller dess dotterbolag pd den inre marknaden under omstruktureringsperioden, inklusive
stdd som beviljas i enlighet med en godkind stédordning i enlighet med punkt 129 i riktlinjerna f6r undsittning
och omstrukturering.

5.4.4 Awidgning mellan positiva och negativa effekter

(595) En noggrant utformad statlig stodatgard maste sakerstilla att effekten av dtgdrden blir 6vervigande positiv genom att
den inte paverkar handeln i negativ riktning i en omfattning som strider mot det gemensamma intresset.
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(596) Iriktlinjerna for undsittning och omstrukturering har kommissionen faststillt de kriterier som den anvinder for att
bedéma om omstruktureringsstod dr forenligt med den inre marknaden och sikerstilla att utvecklingen av den
aktuella niringsverksamheten inte péverkar handeln i negativ riktning i en omfattning som strider mot det
gemensamma intresset. Som forklaras i underavsnitten 5.4.3.1, 5.4.3.2 och 5.4.3.3 har omstruktureringsstodet en
stimulanseffekt och dr nédvandigt, limpligt och proportionerligt. Dessutom finns det tillrdckliga skyddsétgdrder for
att begrdnsa snedvridningen av konkurrensen, inklusive insyn (avsnitten 5.4.3.4 och 5.4.3.6), och limpliga
konkurrensdtgarder for att minska omstruktureringsstodets negativa effekter (avsnitt 5.4.3.4).

(597) Omstruktureringsstodets positiva inverkan pa utvecklingen av den ekonomiska verksamheten i friga uppviger
foljaktligen de potentiella negativa effekterna pd konkurrensen och handeln, som dérfor inte paverkas negativt i en
omfattning som strider mot det gemensamma intresset.

6. SLUTSATS

(598) Kommissionen konstaterar att Tyskland olagligen har genomfort stodet i frga i strid med artikel 108.3 i EUF-
fordraget. Mot bakgrund av ovanstiende drar kommissionen emellertid slutsatsen att omstruktureringsstodet
uppfyller de villkor for forenlighet med den inre marknaden som faststills i riktlinjerna fér undsittning och
omstrukturering, under forutsittning att DB Cargo till fullo genomfor de atgirder som anges i omstrukturer-
ingsplanen och/eller till vilka Tyskland har férbundit sig. Stodet underldttar utvecklingen av en niringsverksamhet
och péverkar inte handeln i negativ riktning i en omfattning som strider mot det gemensamma intresset. Stodet ar
dirmed forenligt med den inre marknaden i enlighet med artikel 107.3 ¢ i EUF-férdraget.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

De édtgirder som bestir av tillhandahédllandet av koncerninterna Deutsche Bahn-tjanster till DB Cargo AG, tillhanda-
hallandet av ldnefinansiering frin Deutsche Bahns finansavdelning till DB Cargo AG, den partiella tickningen av
ersittningen till offentliganstillda tjanstemin vid DB Cargo AG och overforingen av DB Cargo AG:s érliga forluster fram
till den 31 december 2021 inom ramen for det resultatverforingsavtal mellan Deutsche Bahn AG och DB Cargo AG som
ingicks den 25 oktober 2012 och darefter forlingdes, utgor inte statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i
fordraget om Europeiska unionens funktionssitt (EUF-fordraget).

Artikel 2

1. Overforingen av DB Cargo AG:s 4rliga forluster till Deutsche Bahn AG for perioden 1 januari 2022-31 december
2024, enligt det resultatoverforingsavtal mellan Deutsche Bahn AG och DB Cargo AG som ingicks den 25 oktober 2012
och direfter forlingdes, utgor statligt stod i den mening som avses i artikel 107.1 i EUF-fordraget. Stodet har beviljats i
strid med artikel 108.3 i EUF-fordraget.

2. Det stod som avses i punkt 1 dr forenligt med den inre marknaden i den mening som avses i artikel 107.3 ¢ i EUF-
fordraget, med forbehall for de villkor som anges i artikel 3 i detta beslut och de skyldigheter som anges i artikel 4 i detta
beslut.

Artikel 3

Tyskland ska garantera att DB Cargo AG, eller Deutsche Bahn AG i forekommande fall, inom de tidsfrister som anges i
omstruktureringsplanen eller, i forekommande fall, senast vid utgdngen av omstruktureringsperioden den 31 december
2026, till fullo genomfor de atgirder som ingdr i omstruktureringsplanen for DB Cargo AG samt de dartill horande
atgdrder som begrinsar snedvridningen av konkurrensen.
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Artikel 4

Tyskland ska inom tvd manader frdn och med dagen f6r delgivningen av detta beslut underritta kommissionen om vilka
atgdrder som har planerats eller vidtagits for att folja beslutet.

Tyskland ska dérefter var sjitte manad fram till omstruktureringsperiodens slut den 31 december 2026 limna regelbundna
rapporter till kommissionen om genomférandet av omstruktureringsplanen. I dessa rapporter bor sdrskilt anges datum for
den faktiska utbetalningen av de medel som stillts till stodmottagarens forfogande som eget bidrag; eventuellt planerat
framtida stod till DB Cargo AG eller dess dotterbolag, inbegripet enligt godkidnda stddordningar; hur langt man kommit
med att uppfylla villkoren i detta beslut; eventuella avvikelser frin omstruktureringsplanens finansiella eller operativa
atgirder; de kostnadsbegrinsningar, kostnadsminskningar och okade inkomster som uppndtts genom de operativa
omstruktureringsitgarderna; samt de korrigerande dtgarder som Tyskland eller, i forekommande fall, DB Cargo AG eller
Deutsche Bahn AG planerar att vidta eller har vidtagit.

Artikel 5

Detta beslut riktar sig till Forbundsrepubliken Tyskland.

Utfdrdat i Bryssel den 29 november 2024

Pi kommissionens vighar
Margrethe VESTAGER
Verkstallande vice ordforande

132/132 ELL http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj



	Kommissionens beslut (EU) 2025/1167 av den 29 november 2024 om det statliga stöd SA.50952 (2022/C) (f.d. 2018/FC) som Tyskland har genomfört till förmån för DB Cargo [delgivet med nr C(2024) 8610] (Endast den engelska texten är giltig) 

